Riksbankens rapport Finansiell stabilitet

Riksbankens rapport Finansiell stabilitet publiceras tva ganger om aret. |
rapporten ger Riksbanken en samlad beddémning av de risker och hot
som finns mot det finansiella systemet och varderar systemets mot-
standskraft mot dessa. Arbetet med stabilitetsanalysen ar darmed ett
verktyg direkt kopplat till Riksbankens uppgift att framja ett sakert och
effektivt betalningsvasende. Genom att offentliggora resultaten av sin
analys vill Riksbanken uppmaérksamma pa och varna for risker och
handelser som kan innebéra ett hot mot det finansiella systemet, samt
bidra till debatten i amnet.

Riksbankens direktion behandlade rapporten vid tva tillfallen —

den 7 och den 20 maj 2013. Rapporten tar hansyn till utvecklingen till
och med den 20 maj 2013. Rapporten finns tillgdnglig pa Riksbankens
webbplats www.riksbank.se. Dér gar det att utan kostnad bestélla en
tryckt version av rapporten eller ladda ner den i pdf-format.






Riksbanken och den finansiella stabiliteten

Riksbanken har fatt i uppdrag av riksdagen att framja ett sakert och effektivt
betalningsvasende. For att uppna detta kravs ett stabilt finansiellt system sa att
betalningar och kapitalforsorjning fungerar val. | praktiken innebar uppdraget
att Riksbanken har ett ansvar for att framja finansiell stabilitet. Riksbanken
definierar finansiell stabilitet som att det finansiella systemet kan uppratthalla
sina tre grundldggande funktioner — formedling av betalningar, omvandling av
sparande till finansiering och riskhantering — och dessutom ha motstandskraft
mot stérningar som hotar dessa funktioner.

Riksbanken ar ocksa den myndighet som har mojlighet att ge likviditetsstod till
enskilda institut om det skulle uppsta problem som hotar den finansiella
stabiliteten. For att kunna anvanda den mojligheten pa ett bra satt behover
Riksbanken ha en god krisberedskap i form av en valfungerande
krisorganisation med bra informationskanaler och analysverktyg samt ett val
utvecklat samarbete med andra myndigheter.

Riksbanken ar inte ensamt ansvarig for att framja finansiell stabilitet. Ansvaret
delas med Finansinspektionen, Finansdepartementet och Riksgalden.
Finansdepartementet ansvarar for regleringen av de finansiella foretagen och
Finansinspektionen ansvarar for tillsynen. Bade inom ramen for det
forebyggande arbetet och vid en eventuell krishantering ar samspelet mellan
myndigheterna viktigt. Detta galler dven internationellt i och med att de
finansiella foretagen i allt storre utstrackning arbetar dver nationsgranserna.

Det finansiella systemet har en viktig roll i ekonomin. Att systemet ar stabilt
och fungerar val ar en férutsattning for att ekonomin ska fungera och véxa. En
allvarlig kris i det finansiella systemet riskerar att leda till omfattande
ekonomiska och sociala kostnader.

Det finansiella systemet ar kansligt. Kansligheten beror pa att centrala delar av
systemet, som banker och marknader, &r sarbara. Banker ar sarbara framfor allt
darfor att de finansierar sig pa kort loptid men lanar ut pa langre optider.
Denna obalans gor banker beroende av allmanhetens och marknadens
fortroende. Om marknadsaktorernas fortroende for sina motparter eller for de
finansiella instrument som handlas pa marknaden minskar kan handeln snabbt
upphora. De olika delarna i det finansiella systemet ar dessutom nara samman-
kopplade med varandra, exempelvis genom att finansiella institut ldnar av och
handlar med varandra i stor omfattning. Det gor att problem som uppstar till
exempel i ett institut eller pa en marknad snabbt kan sprida sig i systemet.
Spridningseffekter kan ocksa uppsta genom att fortroendet minskar generellt
for likartade verksamheter.

Kombinationen av det finansiella systemets kanslighet och de stora potentiella
kostnaderna for en finansiell kris gor att staten har ett sarskilt intresse av att
forebygga hot mot den finansiella stabiliteten. Banker och andra marknads-
aktorer har namligen inte incitament att fullt ut ta hansyn till de risker for den
finansiella stabiliteten som de bidrar till. Detta eftersom en del av kostnaderna
for en finansiell kris faller pa andra bade inom och utanfér det finansiella
systemet. Om en kris intraffar behover staten kunna hantera den till sa lag
kostnad som mojligt.

Riksbanken analyserar [6pande stabiliteten i det finansiella systemet for att
tidigt upptacka forandringar och sarbarheter som kan leda till en kris. | fokus
for analysen star de svenska banker samt de marknader och den infrastruktur
som ar viktiga for deras finansiering och riskhantering.

| vissa fall rekommenderar Riksbanken specifika atgarder for att motverka
risker. Dessa rekommendationer kan ha sin grund i den aktuella ekonomiska
utvecklingen. Men de kan ocksa avse mer strukturella omstandigheter och ha
sin bakgrund i aktuella regleringsfragor. Rekommendationerna kan riktas till
saval banker och andra marknadsaktorer som till lagstiftaren och andra
myndigheter.
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Anm. | banktillgdngar inkluderas bankkoncernernas samtliga

Det svenska banksystemet

Riksbankens analys i rapporten Finansiell stabilitet fokuserar pa
utvecklingen i de fyra svenska storbankerna, Handelsbanken,
Nordea, SEB och Swedbank, eftersom dessa banker spelar en
viktig roll i det svenska finansiella systemet genom att formed|la
betalningar, omvandla sparande till finansiering och hantera
risker.™?

De fyra storbankerna dominerar den svenska bankmarknaden
och har tillsammans en marknadsandel pa omkring 70 procent
av bade in- och utlaningen i Sverige. Tillsammans med 6vriga
svenska banker ar de fyra storbankernas totala tillgangar i
Sverige och utomlands fyra ganger storre an Sveriges BNP.
Sverige har saledes en stor banksektor i forhallande till landets
ekonomi, vilket bland annat beror pa att en omfattande del av
storbankernas verksamheter bedrivs utomlands (se diagram 1
och tabell 1).

Tabell 1. De svenska storbankernas utlaning, geografiskt fordelad

Mars 2013, procent

tillgdngar bade inom och utom landet. Den skuggade delen av Handelsbanken  Nordea SEB Swedbank Totalt
den blaa stapeln visar det fyra storbankernas tillangar utomlands -
i forhallande till Sveriges BNP. Sverige 66 27 73 87 54
Kéllor: ECB, EU-kommissionen, Schweiz Nationalbank och De &vriga nordiska landerna 22 70 4 3 36
Riksbanken

De baltiska landerna 0 2 9 10

Ovriga lander 11 3 15 0 7
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Diagram 3 . De svenska storbankernas
marknadsfinansiering via svenska moder
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Over hélften av storbankernas tillgéngar utgérs av utlaning till
allmédnheten. Bankernas lantagare blir dérfor en viktig del i be-
domningen av riskerna i det finansiella systemet. Riksbanken
studerar sarskilt de stora lantagargrupperna (se diagram 2) och
foljer utvecklingen pa marknader av betydelse for utlaningen,
sasom den kommersiella fastighetsmarknaden och den svenska
bostadsmarknaden.

De finansiella marknaderna utgor ocksa en viktig del av Riks-
bankens analys eftersom de spelar stor roll for bankernas
finansiering och riskhantering. Svenska banker har ett jam-
forelsevis stort inslag av marknadsfinansiering — ungefar halften
av bankernas utlaning finanseras pa detta satt.

! Med de svenska storbankerna avses i fortsattningen Handelsbankens, Nordeas, SEB:s och Swedbanks
bankkoncerner dér bade de inhemska och de utlandska verksamheterna ingar.

2 Fér mer information kring Riksbankens 6vriga arbete med finansiell stabilitet, se Riksbanken och finansiell
stabilitet, 2013, och Finansiell infrastruktur, 2013.
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B Sammanfattning

De svenska storbankerna s intjaning har ékat och kreditférlusterna har varit sma , vilket har bidragit

till att de har god tillgang till marknads finans iering och &ar relativt val kapitaliserade. Riksbanken
bedoémer darmed att storbankerna fortfarande &r finansiellt starka. Den ekonomiska utvecklingen i
euroomradet utgor den storsta risken  for den finansiella stabiliteten i Sverige  , men &ven de svenska
hushallens hoga skuld sattning kan medféra en r isk. Storbankerna har god motstandskraft mot en
samre utveckling pa kort sikt men det finns sarbarheter i det svenska banksystemets struktur som
kan paverka den finansiella stabiliteten negativt pa langre sikt. Darfor rekommenderar Riksbanken

att storba nkerna fortsatter att sakerstall a att de har till réckligt med kapital och likviditet samt att de
forbattrar sin offentliga likviditets rapportering. Riksbanken rekommenderar &ven att ramverket for
referensrantan Stibor kompletteras med ett krav pa oberoende uppféljning och kontroll.

De svenska storbankerna &r i dagslaget finansiellt starka

De svenska storbankernas (Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank) intjaning har gynnats av de relativt goda
ekonomiska forutsattningarna i Sverige. Det har dessutom bidragit till att kreditforlusterna ar sma. Storbankerna ar
dessutom relativt val kapitaliserade jamfort med manga andra europeiska banker. Dessa faktorer har bidragit till att
de har god tillgang till marknadsfinansiering bade i svenska kronor och i utldndsk valuta. Riksbanken bedémer dér-
for att de svenska storbankerna i dagslaget ar finansiellt starka. Den svenska ekonomin véntas dock fortsatta att pa-
verkas av den svaga utvecklingen i euroomradet. Det medfor att tillvaxten i Sverige, liksom de svenska foretagens
efterfragan pa krediter, blir svag under innevarande ar. Trots detta vantas storbankernas resultat fore kreditforluster
Oka under 2013-2015 i Riksbankens huvudscenario.

Den ekonomiska utvecklingen i euroomradet utgor storsta riske n for den finansiella stabiliteten i Sverige

Den ekonomiska utvecklingen i euroomradet kan forsdmras kraftigt om de strukturella problem som aterstar i flera
eurolander inte atgéardas. En langvarig recession i euroomradet med en atféljande oro pa de finansiella
marknaderna kan leda till att den svenska ekonomin paverkas mycket mer én vad som vantas i Riksbankens huvud-
scenario. Kreditforlusterna i de svenska storbankerna riskerar i sa fall att 6ka och intjaningen att minska samtidigt
som bankerna far svarare att finansiera sig pa de finansiella marknaderna. Om Sverige drabbas av en ldngvarig
konjunkturforsamring kan dven de svenska bostadspriserna falla. Detta kan innebéra att svenska hushall minskar sin
konsumtion. Om andra sektorer i ekonomin i ett sddant lage inte kan uppvaga nedgangen i hushallens konsumtion
riskerar en lag aktivitet i ekonomin att leda till att féretag maste dra ner pa sin verksamhet pa grund av minskad
efterfrdgan. Detta kan i sin tur orsaka bankerna kreditforluster. Riksbankens stresstester indikerar dock att
storbankerna har god motstandskraft mot 6kade kreditforluster.

Storbankerna bor fortsatta sakerstélla att de har tillrackligt med kapital och likviditet

Aven om de svenska storbankerna i dagsléget ar finansiellt starka, finns det sarbarheter i det svenska banksystemets
struktur som kan paverka den finansiella stabiliteten negativt pa langre sikt. Exempelvis ar banksystemet stort i
forhallande till BNP och problem i en bank kan snabbt sprida sig till andra banker eftersom banksystemet &r starkt
sammanldnkat. Det svenska banksystemets storlek innebér att en finansiell kris kan krava statligt ingripande och
dérmed bli kostsam for skattebetalarna. Darfér rekommenderar Riksbanken att storbankerna fortsatter att minska
sina strukturella likviditetsrisker och sédkerstéller att de har tillrackligt med kapital fér att kunna hantera eventuella
framtida forluster och stérningar pa de finansiella marknaderna. Riksbanken rekommenderar ocksa att storbankerna
forbattrar sin offentliga likviditetsrapportering. Samtidigt konstaterar Riksbanken att ramverket kring referensrantan
Stibor har reformerats i enlighet med rekommendationen i forra stabilitetsrapporten, med undantag for ett krav pa
oberoende uppfoljning och kontroll. Riksbanken rekommenderar darfor att Stibor-ramverket dven kompletteras
med detta krav.






B 1. Stabilitetsbeddmning och rekommendationer

Den ekonomiska utvecklingen i euroomradet fortsatter att praglas av den ekonomiska krisen
. Stod atgarder frdn ECB och andra myndigheter har

stora utmaningar och risker kvarstar
skapat utrymme for re formarbete, vilket har bidragit till att

en svag ekonomisk utveckling i Europa véantas de svenska stor
kreditforluster i
bankerna har god mot standskraft mot 6kade kredit
skulle falla kraftigt kan hushallen valja
makro ekonomiska och den finansiella stabiliteten
stabilitetsbedomningen och de sar

att minska sin konsumtion

och
forvisso

laget pa de finansiella marknaderna  har
forbattrats. Men p& grund av den osakra realekonomiska utvecklingen kan oron snabbt tillta.

Trots

bankerna ha god intjaning och laga
Riksbankens huvud scenario . Riksbankens stresstester visar dessutom att de svenska
forluster . Men om de svenska bostadspriserna

, vilket paverkar tillvaxten
negativt. Mot bakgrund av den aktuella
barheter som ligger i det svenska banksystemets struktur

och den

rekommenderar R iksbanken att stor bankerna séker stéller att de har tillrackligt med kapital och

likviditet samt att de forbattrar sin offentliga likviditetsrapportering
Riksbanken att ramverket for referens rantan Stibor kompletteras med
kontroll .

Riksbankens stabilitetsbedémning

UTVECKLINGEN PA DE FINANSIELLA MARKNADERNA HAR VARIT
POSITIV TROTS ATT STORA STRUKTURELLA PROBLEM KVARSTAR
| EUROOMRADET

Den ekonomiska aterhamtningen i euroomradet gar ldangsamt och
utvecklingen i flera lander praglas av svag ekonomisk tillvéxt och hég
arbetsloshet. Dartill ar kredittillvaxten lag och utldningsrantorna héga
i de skuldtyngda landerna (Grekland, Italien, Irland, Portugal och
Spanien), trots Europeiska centrabankens (ECB) kraftfulla dtgarder. En
varaktig ekonomisk aterhdmtning i Europa forutsatter att ett flertal
strukturella problem atgéardas. Bland annat behéver flera europeiska
lander forbattra sin konkurrenskraft och konsolidera sina offentliga
finanser. Det géller inte bara de mest skuldtyngda landerna utan aven
karnlander, som till exempel Frankrike. Dessutom behover banker i
flera lander stérka sin kapitaltackning for att fungera normalt och
atervinna marknadens fortroende.

Trots att de realekonomiska utmaningarna i euroomradet
kvarstar har den mest akuta oron pa de finansiella marknaderna
dampats (se diagram 1:1). ECB:s och andra myndigheters
stodatgarder har bidragit till lagre finansieringskostnader for bade
stater och banker och darmed skapat utrymme fér nédvandigt
reformarbete. Stodatgarderna har ocksa bidragit till att minska risken
for att de europeiska stodfonderna skulle visa sig vara otillrackliga.
Den minskade oron och en lang period med laga rantor har fatt
investerare att i 6kad utstrackning efterfraga riskfyllda tillgangar.
Detta har bland annat resulterat i stigande aktiekurser i bade Europa
och USA, samt laga riskpremier och lag volatilitet pa flertalet
finansiella marknader. Denna bild bekraftas av det europeiska
stressindexet som visar att den finansiella stressen har minskat (se
diagram 1:2).

—Finansiell stabilitet 2012:1

. Dartill rekommenderar
oberoende upp foljning och

Diagram 1:1. Stabilitetsvav

Makroekonomisk

utveckling
De svenska \ Finansiella
bankerna marknader
De svenska
bankernas
lantagare

Finansiell stabilitet 2012:2

—Finansiell stabilitet 2013:1

Anm. Hogre vérden, som ligger vid utkanten av diagrammet,
avspeglar storre instabilitet eller hogre systemrisk. Se Jonsson,
Kristian och Leung, Caroline, Spindelnatsdiagram som ett
redskap for en sammanfattande stabilitetsbedomning.
Ekonomisk kommentarnr 5, 2012. Sveriges riksbank.

Kalla: Riksbanken

Diagram 1:2. Europeiskt stressindex
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Anm. Det europeiska stressindexet ar framtaget av ECB och
publiceras bland annat i ESRB:s Dashboard. Stressnivan vid en
viss tidpunkt tar ett varde mellan noll och ett dér ett betyder en
historiskt hogsta stressniva och noll betyder en historiskt lagsta
stressniva. Se Kremer et al, C/SS - A composite indicators of
systemic stress in the financial system, Working Paper Series nr
1426, Mars 2012, ECB.

Kalla: ECB
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Diagram 1:3. Systemriskindikator for det svenska
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Anm. Indikatorn visar sannolikheten att alla de fyra storbankerna
hamnar i problem. Se En systemriskindikator for det svenska
banksystemet, fordjupning i Finansiell stabilitet 2011:2, Sveriges
riksbank.

Kalla: Riksbanken

Diagram 1:4. Transparensindex likviditets -
rapportering , europeiska banker

Mars 2013
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Anm. Transparensindex anger kvaliteten i och omfattningen av
bankernas offentliga rapportering av likviditetsrisker. Ju hogre
varde, desto hogre kvalitet och omfattning. Diagrammet visar de
svenska storbankerna (blaa staplar) och ett urval av
internationella banker (roda staplar).

Kalla: Liquidatum

DE SVENSKA STORBANKERNA AR | DAGSLAGET FINANSIELLT
STARKA, MEN MER MOTSTANDSKRAFT BEHOVS PA SIKT

Riksbanken beddmer att de svenska storbankerna i dagsldget ar
finansiellt starka och att risken for att de ska hamna i problem den
narmaste tiden har minskat (se diagram 1:3). Det kan bland annat
forklaras av att den ekonomiska utvecklingen ar, och har varit,
starkare i Sverige an i madnga andra europeiska lander. De svenska
bankernas intjaning har dérmed gynnats av en forhallandevis god
efterfragan pa krediter, framst fran hushallen. De relativt goda
ekonomiska férutsattningarna har dven bidragit till att bankernas
kreditforluster har varit sma.

Eftersom de svenska storbankerna till stor del finansierar sig pa
de internationella kapitalmarknaderna, ar fortroendet for dem av-
gorande for deras mojligheter till finansiering. Den senaste tidens
goda intjaning och de laga kreditforlusterna har bidragit till att stor-
bankerna har haft god tillgang till marknadsfinansiering dven pa
marknader som periodvis har varit svartillgangliga fér andra
europeiska banker. En viktig faktor som bidragit till att bibehalla
marknadens fortroende &r att bankerna ar transparenta med de risker
de tar, vilket ocksd har foranlett Riksbanken att rekommendera de
svenska storbankerna att redovisa sina likviditetsrisker tydligare.
Detta har bidragit till att storbankerna ar bland de mest transparenta
bankerna i Europa nér det galler likviditetsrapportering (se diagram
1:4).

Vid en internationell jamforelse star sig de svenska bankerna
ocksa val nar det galler det korta likviditetsmattet Liquidity Coverage
Ratio (LCR) (se diagram 1:5).2 De hoéga LCR-nivaerna kan delvis
forklaras av den fordelaktiga finansieringssituationen dér central-
bankers extraordinara atgarder har okat tillgangen till likviditet. Det
har gjort det bade l&tt och billigt for de svenska storbankerna att
bygga upp likviditetsbuffertar genom att emittera bankcertifikat i
utlandsk valuta och sedan placera pengarna i centralbanker.

De svenska storbankernas strukturella likviditetsrisker ar
fortfarande héga. Det framgar av Riksbankens strukturella likviditets-
matt som har manga likheter med Net Stable Funding Ratio (NSFR).
Aven om jamférbara matt visar att storbankerna har minskat sina
strukturella likviditetsrisker under en langre tid, anser Riksbanken att
de ska minska dessa risker ytterligare (se Riksbankens
rekommendationer). Dessutom rekommenderar Riksbanken bankerna
att fortsatta forbattra sin offentliga likviditetsrapportering.

Manga av de brister som Riksbanken i hostas identifierade i
ramverket kring referensrantan Stibor har nu atgardats, vilket ar
fortroendeingivande.* Det som aterstar ar att komplettera ramverket
med ett krav pa oberoende uppféljning och kontroll. Riksbanken

® LCR miter en banks formaga att hantera ett nettoutflode av likviditet vid ett stressat scenario som pagar
under 30 dagar. Finansinspektionen inférde i januari 2013 LCR som bindande krav baserat pa
Baselkommitténs definition i Basel //i: International framework for liquidity risk measurement, standards and
monitoring, december 2010, Bank for International Settlements.

* Stibor &r en svensk referensranta som ligger till grund fér prissattningen av manga finansiella kontrakt och
darmed har betydelse for stabiliteten i det finansiella systemet i Sverige.



konstaterar ocksa i detta sammanhang att Stibor anvénds som
referensrénta vid prissattning av finansiella kontrakt av fler banker an
enbart de banker som deltar i Stibor-panelen. Det finns ocksa fler
banker &@n Stibor-bankerna som kopplar finansiella kontrakt till Stibor
vid sin riskhantering. Detta talar for att det finns fler aktdrer som bor
ha intresse av att delta i Stibor-panelen. Med fler banker i Stibor-
panelen kan referensréntans legitimitet och trovardighet enligt
Riksbanken oka ytterligare.

I linje med Riksbankens rekommendation har de svenska stor-
bankerna dven kontinuerligt 6kat sina karnprimarkapitalrelationer
och ar enligt riskjusterade kapitalmatt val kapitaliserade jamfort med
manga andra europeiska banker (se diagram 1:5 och diagram 1:6).
Jamfoért med manga andra europeiska banker medfor de laga risk-
vikterna dock att det egna kapitalet utgor en liten del av de totala
tillgdngarna for de svenska bankerna (se diagram 1:5 och diagram
1:7). Detta belyser vikten av att méta och reglera bankernas kapital
med hjalp av flera olika matt.

TROTS OSAKER UTVECKLING | OMVARLDEN VANTAS DE
SVENSKA STORBANKERNA VISA GODA RESULTAT | RIKSBANKENS
HUVUDSCENARIO

| Riksbankens huvudscenario for den reala ekonomin 2013-2015
praglas euroomréadet dven fortsattningsvis av en svag utveckling.’
Det ar framfor allt utvecklingen i sodra Europa som hammar
tillvaxten. Det kommer krévas flera ar av skuldsanering inom bade
offentlig och privat sektor i ett antal eurolénder, vilket haller tillbaka
BNP-tillvaxten under hela prognosperioden. Detta medfor att
tillvaxten i den svenska ekonomin, liksom de svenska féretagens
efterfrdgan pa krediter, till en boérjan forvantas vara forhallandevis
svag (se tabell 1:1).

Tabell 1:1. BNP i Riksbankens huvudscenario

Arlig procentuell férandring

2013 2014 2015
Sverige 14 29 3,2
Norden exklusive Sverige 0,5 1,5 1,7
De baltiska landerna 4,0 3,5 3,7
Ovriga lander 04 1,2 1,6

Anm. Ovriga lander avser Tyskland och Storbritannien.
Kéllor: IMF och Riksbanken

® Huvudscenariot 4r baserat pa de makroekonomiska prognoser som ligger till grund fér bedémningarna i
Penningpolitisk rapport april 2013, Sveriges riksbank.
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Diagram 1:5. De fyra Basel Ill-matten
Juni 2012, procent

Bruttosoliditet CET1

NSFR

OMiniminiva Europeiska banker O Svenska storbanker
Anm. LCR avser december 2011 och baseras pa Baselkommitténs
definition fran 2010. Karnprimarkapitalrelationens (CET 1)
inklusive krav pa kapitalkonserveringsbuffert. Bruttosoliditeten
for de svenska bankerna ar beraknad som karnprimarkapital i
forhallande till totala tillgangar inklusive poster utanfor balans-
rékningen. For de svenska bankerna ar NSFR ersatt med
Riksbankens strukturella likviditetsmatt.

Kallor: EBA och Riksbanken

Diagram 1:6. Karnprimérkapi talrelationer enligt
Basel Il
December 2012, procent

UBS
Handelsbanken
Swedbank
Credit Suisse
SEB

Danske Bank
Nordea

HSBC
Commerzbank
Lloyds

BNP Paribas
Deutsche Bank
DNB

Intesa Sanpaolo
UniCredit

BBVA

Barclays
Société Générale
Raiffeisen
Banco Santander
RBS

Crédit Agricole

0 5 10 15

Kallor: SNL Financial och Riksbanken
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Diagram 1:7. Eget kapital i relation till totala
tillgangar
December 2012, procent

——— |

Nordea
SEB

banken

Anm. Mattet anger svenska bankers (blaa staplar) och ett urval av
europeiska bankers (réda staplar) egna kapital i forhallande till
deras totala tillgangar reducerat fér omvanda repor, derivat och
forsakringstillgangar. Mattet ska inte férvaxlas med
Baselkommitténs bruttosoliditetsmatt leverage ratio.

Kalla: Liquidatum

Diagram 1:8. Resultat fore kreditférluster och

kredit forluster i de svenska storbankerna enligt
huvudscen ariot

Rullande fyra kvartal, miljarder kronor, fasta priser, mars
2013
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[
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—— Resultat fore kreditforluster

—— Kreditforluster
Huvudscenario kreditforluster Finansiell
stabilitet 2012:2

Anm. Streckade linjer avser Riksbankens huvudscenario enligt
aktuell bedémning och bedémning fran féregaende
stabilitetsrapport.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 1:9. Kreditgap for Sverige
Procent av BNP

81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11
— Totalt B Hushall
B |cke finansiella foretag Ovriga

Anm. Kreditgapet visar hur mycket skuldsattningen i ekonomin
avviker fran den langsiktiga uppskattade trenden. Trendvéardet &r
uppskattat med ett Hodrick-Prescott filter.

Kéllor: SCB och Riksbanken

De svenska storbankeras utldning pa koncernniva vantas i
huvudscenariot sammantaget 6ka med ungefar tre procent per ar
under de narmaste tre aren. Antagandet om bankernas utldning
implicerar att deras utlaningsportfoljer vaxer i samma takt som den
allmanna utlaningstillvaxten i de lander dér de &r verksamma. Det ar
framfor allt utlaningen till hushall i de nordiska landerna som for-
vantas vaxa till foljd av en tilltagande tillvéxt i ekonomin 2014-2015
och fortsatt laga rantor.

Aven storbankernas resultat fére kreditférluster vantas 6ka
under prognosperioden. Vid sidan av den alltjamt véxande ut-
laningen beror den 6kade intjaningen pa att bankernas kostnader
inte Okar i samma utstrackning som intékterna. Dartill forvantas
bankernas kreditforluster vara sma under prognosperioden, dven om
kreditforlustnivderna i Danmark fortsatter att vara jamforelsevis hoga
(se diagram 1:8).

HUSHALLENS SKULDSATTNING OKAR FRAN EN REDAN HOG
NIVA

De svenska hushallens skuldsattning ar hdg bade i ett historiskt och i
ett internationellt perspektiv Hushallen i Sverige ar mer skuldsatta an
hushallen i manga av de lander som under de senaste aren har fatt
ekonomiska problem till féljd av prisfall pa bostadsmarknaden (se
diagram 1:9 och diagram 1:10).°

Den snabba 6kningen i svenska bostadspriser sedan mitten av
1990-talet kan férmodligen till stor del férklaras av en stark ut-
veckling av hushallens disponibla inkomster, fa nybyggda bostader
och fallande rantor.” Den svenska bostadsmarknaden saknar flera
egenskaper som bidrog till bostadskrisen i exempelvis Irland,
Danmark och USA. Bland annat ar byggandet av nya bostader i
Sverige mycket lagt och hushall kdper normalt en bostad for att bo i
och inte i spekulations- eller investeringssyfte. | Sverige har privat-
personer ocksa ett stort juridiskt ansvar for att betala rénta och
amorteringar pa sina lan, vilket bland annat innebar att konkurs inte
ar en utvag for att bli av med sina skulder. Likval ar den héga skuld-
sattningen en risk.

Efter att ha dampats nagot under 2012 har bade bostadspriserna
och tillvaxten i hushallens skulder ater okat, vilket troligen beror pa
att bostadsrantorna har sjunkit och att den akuta oron pa de
finansiella marknaderna har avtagit. Hushallen har darmed blivit mer
optimistiska. Eftersom bostadspriserna och hushallens skulder redan
befinner sig pa hoga nivaer riskerar ytterligare 6kningar av bostads-
priserna och hushallens skuldsattning att dmsesidigt forstarka

® Kreditgapet &r en enkel indikator som visar hur mycket skuldséttningen i ekonomin avviker fran den
langsiktiga uppskattade trenden. Det har visat sig vara en anvandbar indikator for att férutspa finansiella
problem da ett positivt kreditgap signalerar en férhojd risk t det finansiella systemet. Riksbankens analys visar
att kreditgapet maojligen kommer att slutas under de ndrmaste aren, vilket snarast beror pa att den mekaniskt
utraknade trenden anpassar sig till de senaste arens hoga kredittillvaxt.

7 Englund, Peter (2011), Svenska huspriser i ett internationellt perspektiv. Riksbankens utredning om risker pd
den svenska bostadsmarknaden, Sveriges riksbank.



varandra.® Svenska myndigheter har visserligen vidtagit atgarder for
att minska risken for en sadan utveckling, exempelvis har man infort
bolanetaket och foreslagit 6kade riskvikter pa bolan. Regeringen har
ocksa gett Finansinspektionen i uppdrag att undersoka mojligheten
till individualiserade amorteringsplaner. Dartill har Bankféreningen
utfardat principer till bankerna om att nya bolan som overstiger 75
procent av bostadens védrde bér amorteras. Effekterna av dessa
atgarder ar dock osékra och kanske otillrackliga, sarskilt mot bak-
grund av de laga réntorna. Darfor kan fler atgarder kravas for att
hindra ytterligare riskuppbyggnad.’ | sin arliga rapport lyfter ocksa
Finanspolitiska radet obalanserna pa bostadsmarknaden och att det
bor tas ett samlat grepp om bostadspolitiken.™

Ett plotsligt och kraftigt fall i bostadspriserna skulle kunna
forsvaga hushallens ekonomi och leda till en langre period av lagre
ekonomisk aktivitet da delar av hushallssektorn minskar sin
konsumtion for att kompensera for vardeminskningen i reala
tillgangar. Detta ar vad som har skett i bland annat Danmark dar
hushallen har valt att spara i stallet for att konsumera med avsikten
att aterstalla balansen mellan tillgdngar och skulder (se kapitel 3).
Den svenska hushallssektorns samlade tillgangar 6verstiger forvisso
avsevart dess samlade skulder. Men tillgdngarna &r ojamnt férdelade
mellan hushallen och dessutom till stor del illikvida, vilket innebéar att
det kan bli svart for enskilda hushall att snabbt omsatta tillgangarna
om man behdver minska sina skulder. Om andra sektorer i ekonomin
inte har kapacitet att 6ka sin konsumtion eller sina investeringar sa
att de uppvager hushallens lagre konsumtion skulle en lag aktivitet i
ekonomin kunna leda till att foretagen far svarare att betala sina
lopande utgifter sdsom rantor pa lan. Det skulle i sin tur kunna orsaka
bankerna betydande kreditforluster.'*

Ett plotsligt och kraftigt fall { bostadspriser skulle dessutom
kunna leda till att investerare valjer att minska sin exponering mot
den svenska banksektorn. Da kan efterfrdgan pa bankernas saker-
stallda obligationer minska och 6vrig finansiering bli dyrare, vilket
forsamrar de svenska bankernas mojlighet till marknadsfinansiering
och skulle kunna driva pa den negativa utvecklingen ytterligare.

DEN EKONOMISKA UTVECKLINGEN | EUROOMRADET AR DEN
STORSTA RISKEN

Flera euroléander praglas fortfarande av stora strukturella problem.
Det galler inte bara euroomradets skuldtyngda lander utan aven
nagra av karnlanderna. Om dessa problem inte atgardas riskerar

8 Ekonomiska studier visar att uppatgaende rérelser i kreditaggregat och fastighetspriser l4tt kan bli
bestandiga nar stigande fastighetspriser och 6kande skuldsattning 6msesidigt forstarker varandra. Se Borio,
Claudio, The financial cycle and macroeconomics: What have we learnt? B/S Working Papers 395, Bank for
International Settlements.

Se aven Penningpolitisk uppfélining april 2013, Sveriges riksbank.
1 Finanspolitiska radets rapport 2013, Finanspolitiska radet.
™ Enligt Riksbankens riskenkat ser aktérerna pa de svenska finansiella marknaderna fortfarande allvarligt pa
de eventuella konsekvenserna av en hég skuldsattning bland svenska hushall. De negativa konsekvenserna for
det finansiella systemet om hushéllen skulle fa problem att betala tillbaka sina lan bedéms av aktérerna som
stora. Men sannolikheten for att detta ska intraffa betraktas samtidigt som forhallandevis lag.
Marknadsaktorers syn pa risker och den svenska rénte- och valutamarknadens funktionssatt varen 2013,
Sveriges riksbank.
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Diagram 1:10. Hushallens skulder
December 2011, procent av disponibel inkomst
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Anm. Data for Japan, Kanada och Schweiz ar fran 2010.
Kélla: OECD
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Diagram 1:11. Svenska bankers
marknadsfinansiering i utlandsk valuta
Procent av BNP

T
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Anm. Avser svenska monetéra institut (MFI) vilket innebar att
svenska bankers utlandska dotterbolag inte inkluderas. Den
utlandska marknadsfinansieringen &r justerad for den del som
swappas till svenska kronor.

Kéllor: SCB och Riksbanken

euroomradet att hamna i en langvarig recession som ocksa skulle
kunna paverka den svenska ekonomin negativt. Dessutom visar
tidigare handelser, sdésom den parlamentariska ovissheten i Italien
och bankkrisen i Cypern, att oron pa de finansiella marknaderna
snabbt kan tillta. Om den finansiella stressen skulle 6ka kraftigt
samtidigt som den realekonomiska utvecklingen forsamras kan det
leda till att intjaningen i de svenska storbankerna blir lagre och
kreditforlusterna storre. Storbankerna kan da aven fa svart att fa
tillgéng till marknadsfinansiering, vilket kan leda till allvarliga
konsekvenser eftersom storleken pa deras utlandsfinansiering gor
dem sarskilt beroende av de internationella finansiella marknaderna
(se diagram 1:11).

Trots de svaga ekonomiska omvarldsutsikterna har den
finansiella stressen pa flera marknader atergatt till samma laga nivaer
som innan krisen. En orsak till detta ar de expansiva penningpolitiska
atgarder som centralbanker vidtar for att understddja den
ekonomiska aterhdmtningen och framja den finansiella stabiliteten.
Det historiskt ldga rénteldget har dock inneburit att den framtida
avkastningen pa tillgdngar med lag risk har minskat, vilket har
medfort att investerare tar mer risk an tidigare for att erhalla
avkastning (se kapitel 2). Att investerare Okar sitt risktagande mattligt
ar en Onskvard effekt av en expansiv penningpolitik, men en sadan
utveckling kan sla éver i ett ohallbart stort risktagande.*

STRESSTESTER VISAR ATT DE SVENSKA BANKERNA HAR GOD
MOTSTANDSKRAFT MOT STORA KREDITFORLUSTER

Riksbanken har genomfort ett stresstest dar bankernas kreditforluster
okar kraftigt jamfort med i huvudscenariot (se appendix: Stresstest av
bankernas kapitalrelationer). Stresscenariot ska ses som en mojlig
makroekonomisk utveckling givet att en eller flera av de risker som
har identifierats har realiseras. | stresscenariot for perioden 2013—
2015 faller BNP kraftigt. Dessutom 6kar arbetslosheten samtidigt som
bostadspriserna faller med 20 procent saval i Sverige som i dvriga
ldnder dar de svenska bankerna har exponeringar. Sammantaget
medfor utvecklingen i stresscenariot att de svenska storbankernas
totala kreditforluster under 2013-2015 okar till 267 miljarder kronor,
vilket kan jamféras med 33 miljarder i huvudscenariot. De storsta
kreditforlusterna i stresstestet kommer fran svenska icke-finansiella
foretag och fran utldningen i de baltiska ldnderna. Kreditforlusterna
leder till att storbankernas kdrnprimarkapitalrelationer minskar, men
bankerna forblir relativt val kapitaliserade. En viktig anledning till
detta ar att bankerna dnda uppvisar en god intjaning.

Aven om kreditférlusterna i stresstestet inte leder till ndgon
storre forsvagning av storbankernas karnprimarkapitalrelationer, sa
kan det stressade scenariot innebéara problem fér bankerna. Stress-
testet tar till exempel inte hdnsyn till spridningsriskerna i det svenska

12 Johansson, Tor, Search for yield — en jakt pa avkastning i en lagrantemiljs, Ekonomisk kommentarnr 4,
2013. Sveriges riksbank.



banksystemet. Riskerna i banksystemet som helhet kan darmed vara
storre &n vad som framgar av resultaten for de enskilda bankerna.
Dessutom kan stresscenariot fa desto storre effekt pa bankernas till-
gang till marknadsfinansiering. Bland annat innebér stresstestets
resultat att kreditrisken i laneportfoljerna okar, vilket medfor att
storbankernas kreditbetyg riskerar att sankas. Det kan i sin tur
begrédnsa antalet investerare som ér villiga att investera i vardepapper
som emitteras av bankerna.

Riksbankens rekommendationer

Aven om de svenska storbankerna i dagslaget ar finansiellt starka,
finns det sarbarheter i det svenska banksystemets struktur som pa
sikt kan paverka den finansiella stabiliteten negativt. Exempelvis &r
Sveriges banksystem mycket stort och problem i en bank kan snabbt
sprida sig till andra banker eftersom banksystemet ar starkt samman-
lankat. Det svenska banksystemets storlek i forhallande till den
svenska ekonomin innebar ocksa att en finansiell kris kan bli kostsam
for skattebetalarna. Mot bakgrund av den aktuella stabilitets-
beddmningen och de strukturella omstandigheterna i det svenska
banksystemet ldmnar Riksbanken rekommendationer som ror stor-
bankernas kapitalniva och likviditetsrisker (se tabell 1:2). Riksbanken
rekommenderar ocksa att de svenska storbankerna férbattrar sin
offentliga likviditetsrapportering. Riksbanken lamnar ocksa en
rekommendation som galler ramverket for referensrantan Stibor.

Tabell 1:2. Riksbankens aktuella rekommendationer

Aktuella rekommendationer Inford
De svenska storbankerna bor sakerstélla att de har en kérnprimar- Finansiell
kapitalrelation pd minst 12 procent den 1 januari 2015. stabilitet
20121
De svenska storbankerna bor fortsatta att minska sina strukturella Finansiell
likviditetsrisker och ndrma sig miniminivan pa 100 procent i Net Stable stabilitet
Funding Ratio (NSFR). 2011:2
De svenska storbankerna bér redovisa sin Net Stable Funding Ratio Finansiell
(NSFR) minst en gang per kvartal. stabilitet
2013:1
Ramverket for referensrantan Stibor bor kompletteras med ett krav pa Finansiell
oberoende uppfoljning och kontroll. stabilitet
2012:2

RIKSBANKENS REKOMMENDATION OM STORBANKERNAS
KAPITAL

Banker behdver ha tillrackligt mycket kapital for att kunna hantera
eventuella framtida forluster. Mer kapital minskar sannolikheten for
att en bank ska hamna i kris. Sadan motstandskraft bidrar dessutom
till att banken far det fortroende fran allmanheten och marknaden
som ar avgorande for att banken ska fa tillgang till finansiering. Jam-
fort med snittet for europeiska banker har de svenska bankerna
hogre karnprimarkapitalrelationer och dessa dverstiger dven minimi-
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Diagram 1:12. Karnpriméarkapitalrelationer enligt
Basel Ill
Procent

Handels- Nordea SEB Swedbank
banken

® Mars 2012 December 2012

B Juni 2012 H Mars 2013
September 2012

Anm. Kérnprimarkapitalrelationerna for de svenska bankerna
anges enligt Riksbankens egna berédkningar utifran Basel IlI-
overenskommelsen. Den 1 januari 2013 tradde den omarbetade

redovisningsstandarden IAS 19 "Ersattningar till anstallda” i kraft.

Omarbetningen avser framst formansbestamda pensionsplaner
och medfér att ackumulerade aktuariella vinster och forluster
redovisas direkt mot eget kapital, vilket kan fa effekter pa
redovisad karnprimarkapitalrelation.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

nivan i Basel lll pa sju procent. Samtidigt har Riksbanken, Finans-
departementet och Finansinspektionen bedémt att de svenska stor-
bankerna fran och med 2015 bor aldaggas ett karnprimarkapitalkrav
pé tolv procent.”

Rekommendation:.
De svenska storbankerna bor sékerstélla att de har en kdrn  primar -

kapital relation pd minst 12 procentden 1 januari 2015.

Tre av fyra storbanker har redan i dag karnprimarkapitalrelationer
over tolv procent (se diagram 1:12). Dessutom hade alla storbanker
karnprimarkapitalrelationer dver tio procent den 1 januari i ar, vilket
Riksbanken tidigare har rekommenderat.

Inom Finansdepartmentet pagar for narvarande ett arbete med
att ta fram ett regelverk som alagger storbankerna nya kapital-
tackningskrav for att uppna den nya nivan pa 12 procent. Regelverket
ska ocksa inforliva relevanta delar av EU:s kommande kapital-
tackningsdirektiv och kapitaltdckningsférordning CRD IV/CRR, bland
annat direktivets riktlinjer for kapitaltackningsbuffertar som syftar till
att hantera systemrisker i banksektorn.” Riksbanken anser att det &r
viktigt att storbankerna sdkerstéller att de klarar de rekommenderade
kapitalnivderna oavsett nar lagen trader i kraft.

Riksbankens rekommendation avser karnprimarkapitalrelationer
berdknade utan det golv for kapitalkravet som ingar i 6vergangs-
reglerna till Basel Il. Det innebér att bankerna genom att anvanda nya
interna riskviktsmodeller for att berakna riskvagda tillgangar skulle
kunna forbéttra sina kdrnpriméarkapitalrelationer med samma
balansrakning, det vill sdga utan nagon férandring av tillgangar eller
eget kapital. Riksbanken anser att omfattningen av ett sddant
forfarande aven fortsattningsvis bor begréansas genom nagon form av
golvregler, liknande de regler som tillampas i dag, atminstone fram
till dess att ett bruttosoliditetskrav har inforts.

RIKSBANKENS REKOMMENDATION OM STORBANKERNAS
LIKVIDITETSRISKER

Skillnaden i loptid mellan tillgangar och skulder gor de svenska stor-
bankerna kéansliga for storningar pa de finansiella marknaderna. Det
ar darfor viktigt att storbankerna okar sin formaga att klara bade
langre perioder av pafrestningar och andra mer permanenta for-
andringar som kan paverka deras finansieringsmajligheter.

| november 2011 enades Riksbanken, Finansinspektionen och Finansdepartementet om att nya
kapitaltackningskrav bor inforas for de svenska storbankerna. Se féljande pressmeddelanden for ytterligare
detaljer om forslaget “Nya kapitalkrav pa svenska banker”, Riksbanken, (2011-11-25), “Nya kapitalkrav pa
svenska banker”, Finansinspektionen, (2011-11-25) och "Regeringen foreslar hogre kapitalkrav for svenska
banker”, Finansdepartementet (2011-11-25).

 Europeiska radets dokument 7746/13 och 7747/13.



Rekommendation:

De svenska storbankerna bor fortsétta att minska sina strukturella
likviditetsrisker och ndrma sig miniminiv &n pa 100 procent i Net
Stable Funding Ratio (NSFR). *°

Skillnaderna i loptid mellan de svenska storbankernas tillgangar och
skulder fortsatter att vara stora, vilket innebar att storbankernas
strukturella likviditetsrisker &r betydande. For att minska sina
strukturella likviditetsrisker, och ddrmed forbattra sin NSFR, behover
bankerna minska skillnaden i l6ptid mellan tillgangar och skulder,
exempelvis genom att férlanga 6ptiden i sin finansiering.

Storbankernas genomsnittliga strukturella likviditetsrisker har
endast forbattrats marginellt dver tid (se diagram 1:13). Under 2012
har de varit i stort sett oférandrade, vilket ar anmarkningsvart da
forutsattningarna att minska strukturella likviditetsrisker har varit
gynnsamma. N&gra av de svenska bankerna kan darfor fa svart att
klara Baselkommitténs krav pa NSFR om minst 100 procent ar 2018
om de inte minskar sina strukturella likviditetsrisker i en snabbare
takt an hittills. Baselkommittén har tidigare i ar dessutom aviserat att
arbetet med att kalibrera NSFR aterupptas.

Rekommendation:
De svenska storbankerna bor redovisa sin Net Stable Funding Ratio
(NSFR) minst en gang per kvartal.

NSFR &r ett matt pa strukturell likviditetsrisk som baseras pa
skillnaden i loptid mellan en banks tillgangar och skulder. Darigenom
ger NSFR vérdefull och jamforbar information om en banks mot-
standskraft mot langre perioder av pafrestningar och andra mer
permanenta forandringar som kan paverka bankens finansierings-
mojligheter. | nulaget &r det endast Swedbank som publicerar NSFR.
Riksbanken anser darfor att storbankerna bor forbattra sin offentliga
rapportering genom att kvartalsvis publicera NSFR i enlighet med hur
mattet definieras i Basel IlI-6verenskommelsen frdn december 2010
(se tabell 1:3).

Tabell 1:3. Offentlig redovisning av NSFR

Redovisar
NSFR minst
en gang per
kvartal

Handelsbanken Nordea SEB Swedbank

Fi lell
sttt | @ O O O

2013:1

O Uppfyller miniminivan

Delvis uppfylld

. Ej uppfylld

5 Rekommendationen utgar fran Baselkommitténs definition, se Basel /ii: International framework for liquidity
risk measurement, standards and monitoring, december 2010, Bank for International Settlements.
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Diagram 1:13. Riksbankens strukturella
likviditetsmatt
Procent

120

Handels- Nordea SEB Swedbank
banken

B December 2010
W December 2011
December 2012

Anm. For en utforlig beskrivning av Riksbankens strukturella
likviditetsmatt se Metod for stresstester av bankernas
likviditetsrisker. Fordjupning i Finanstell stabilitet 2010:2. Sveriges
riksbank.

Kallor Liquidatum och Riksbanken
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KAPITEL 1

RIKSBANKENS REKOMMENDATION OM REFERENSRANTAN
STIBOR

| sin Gversyn forra aret identifierade Riksbanken ett antal brister i
ramverket kring Stibor (Stockholm Interbank Offered Rate) som &r ett
samlingsnamn for ett antal referensrantor i svenska kronor. Eftersom
dessa referensrantor har stor betydelse for svenska rantor och dar-
med for fordelningen av kapital i samhaéllet och for de finansiella
marknadernas funktionssatt rekommenderade Riksbanken att ram-
verket for Stibor skulle reformeras. | detta reformarbete skulle inga
att etablera tydligt ansvar for Stibor, tydlig styrning och kontroll,
battre transparens samt mojlighet till verifiering och skyldighet for
bankerna att vid forfragan genomfdra transaktioner till sina angivna
bud.

Sedan den forra stabilitetsrapporten publicerades i november
2012 har de banker som ingar i Stibor-panelen' och Bankféreningen
gjort stora framsteg i reformarbetet (se tabell 1:4). Den 4 mars 2013
tog Bankforeningen officiellt ansvaret for Stibor-ramverket samtidigt
som ett nytt ramverk for Stibor publicerades. Det nya ramverket
etablerar en organisatorisk struktur hos Bankféreningen vad galler
beslutsfattande och drendehantering rérande Stibor inklusive tydliga
villkor fér deltagande i Stibor-panelen. Dessutom stéller ramverket
krav pa Stibor-bankernas interna styrning och kontroll. Bank-
foreningen inforde ocksd bindande ataganden for Stibor-bankerna
att handla till sina angivna Stibor-rantor vid forfragan, vilket sarskiljer
Stibor fran internationella referensrantor, samtidigt som storleken pa
handelsposterna och antalet loptider for Stibor reducerades. Det nya
ramverket starker dessutom mojligheterna att verifiera Stibor, bland
annat genom krav pa att bankerna ska ange indikativa rantor for
bankcertifikat. Ramverket och annan vasentlig information finns
numera tillgangliga pa Bankféreningens och Nasdag OMX:s hem-
sidor, vilket innebar 6kad transparens. Bankféreningens nya Stibor-
ramverk uppfyller darfor till stora delar Riksbankens
rekommendation. Riksbanken anser samtidigt att Stibors legitimitet
och trovardighet kan 6ka ytterligare om fler banker deltar i Stibor-
panelen.

Endast pa ett omrade uppfyller ramverket inte Riksbankens
rekommendation. Det géller krav pa oberoende uppféljning och
kontroll som fortfarande saknas i ramverket. Med anledning av detta
rekommenderar Riksbanken att Stibor-ramverket kompletteras i
detta avseende.

Riksbanken avser att genomfdra en ny éversyn av Stibor under
2014, for att folja upp reformarbetet och utvardera hur det nya
ramverket for Stibor fungerar.

6 De fem banker som ingar i Stibor-panelen &r Danske Bank, Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank.



Tabell 1:4. Uppfdljning avr ekommendationen om Stibor -ramverket

Skyldighet for
bankerna att

Stibor- Tydli enomfora
rekommen- |Ansvaret for yaug Mojlighet till 9 -
. . styrning och |Transparens L transaktioner
dationens |Stibor verifiering S
kontroll i enlighet
delar .
med givna
bud
Kv 12013 Kv 12013 Kv 12013 Kv 12013 Kv 12013
[Kv 3 2012] [Kv 3 2012] [Kv 3 2012] [Kv 3 2012] [Kv 3 2012]
i @0 (@0 ® @ ® @ ol
oy | © @ e oo O O e
O Uppfyller miniminivan
Delvis
uppfylld

. Ej uppfylld

Rekommendation:.

Ramverket for referensrantan Stibor  bér kompletteras med ett krav

pa oberoende uppféljning och kontroll.

For att sakerstalla fortroendet for Stibor dr det angelaget att det finns
en tydlig struktur for att folja upp och dvervaka att ramverket efter-
levs. Riksbanken anser dessutom att uppféljningen bor inkludera en
oberoende granskning. En oberoende granskning, exempelvis i form

av revision utford av revisionsbolag, utgor ett viktigt komplement till

Riksbankens 6vervakning och Finansinspektionens tillsyn.

REKOMMENDATIONER SOM STORBANKERNA UPPFYLLER

Sedan hosten 2010 har Riksbanken ldmnat rekommendationer i

rapporten Finansiell stabilitet. Storbankerna lever upp till ett antal av
dessa rekommendationer som darfor inte upprepas i denna rapport

(se tabell 1:5).

Tabell 1:5. Rekommendationer som &r uppf yllda

Uppfyllda rekommendationer Inford
De svenska storbankerna bor forbéattra transparensen i sin offentliga Finansiell
redovisning vad galler information om graden av intecknade tillgangar. stabilitet
2012:2
De svenska storbankerna bor redovisa jamfoérbara nyckeltal i form av Finansiell
delkomponenterna i Liquidity Coverage Ratio (LCR). stabilitet
2011:2
De svenska storbankernas Liquidity Coverage Ratio (LCR) bor uppga till Finansiell
minst 100 procent. stabilitet
2011:2
De svenska storbankernas Liquidity Coverage Ratio (LCR) bor uppga till Finansiell
minst 100 procent, i euro respektive i amerikanska dollar. stabilitet
2011:2
De svenska storbankerna bor redovisa sin Liquidity Coverage Ratio (LCR)  Finansiell
minst en gang per kvartal med boérjan senast i delarsrapporter som stabilitet
publiceras efter den 1 juli 2012. 2011:1
De svenska storbankerna bor forbattra transparensen i sin offentliga Finansiell
redovisning genom att redovisa loptidsinformation per tillgangs- och stabilitet
skuldtyp uppdelad per valuta. 2011:1
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Hur mats en kapitalrelation?

Hur mycket kapital banker &r tvungna att halla i forhallande till

sina tillgangar har stor betydelse for banksystemets motstands -
kraft mot finansiell stress. Bankernas kapitalnivaer presenteras

ofta i termer av olika kapitalrelationer inom ramen fér Basel | -,
II- och Il -6verenskommelserna. | denna férdjupnings  ruta ges en
kort fattad redogorelse for hur dessa 6verenskommelser pa -
verkar svenska storbankers kapital relationer samt hur de for -
haller sig i jamforelse med en grupp europeiska bankers kapital -
relationer.

Basel | &r en av de forsta internationella standarderna for hur mycket
kapital en bank minst ska halla i férhallande till sina tillgangar och
publicerades redan 1988. Denna standard utvecklades s& smaningom
till Basel Il som i stdrre utstrackning tar hansyn till den risk bankens
olika tillgdngar ar behaftade med nar man berdknar minsta tilldtna
kapitalniva. Basel Il publicerades i sin férsta form 2004. | ljuset av den
senaste finansiella krisen omformas detta regelverk nu till det som
kallas Basel Ill som enligt plan ska vara fullstdndigt infort senast 2019.
Inom ramen for Basel Ill har kraven pa vilken typ av kapital som far
ingd i berdkningarna av den minsta tilldtna kapitalnivan skarpts
jamfort med tidigare standarder.

Olika regelverk ger olika riskvdgda tillgangar

Ett nyckelbegrepp for forstdelsen av vad som ar en banks minsta
tilldtna kapitalniva inom samtliga Baseléverenskommelser ar bankens
riskvégda tillgangar. Dessa berdknas pa ett relativt komplicerat sétt,
men nagot forenklat kan man saga att ju mindre forluster banken be-
doéms gora i ett mycket stressat scenario, desto lagre blir de risk-
vagda tillgangarna.

De ovan namnda Baseléverenskommelserna foreskriver dock
olika satt att berakna riskvagda tillgangar. Vardet pa de riskvdgda till-
gangarna beror i allmédnhet pa inom vilket regelverk de beraknas.
Inom Basel | fanns f& mojligheter for en bank att paverka vardet pa
sina riskvagda tillgangar. Inom ramen for Basel Il och Il kan bankerna
anvanda en intern riskklassificeringsmetod (IRK-metod) i delar av sina
berdkningar. Med IRK-metoden far bankerna sjalva mojlighet att
bestamma storleken pa de riskvégda tillgangarna genom att i
berdkningen utga fran modeller dér de riskvagda tillgangarna
berédknas utifran historiska data over forluster. Samtliga svenska stor-
banker anvander i dag i stor utstrackning IRK-metoden.

| samband med 6vergangen fran Basel | till Basel Il inférdes av
forsiktighetsskal 6vergangsregler mellan de olika regelverken. Den
exakta innebodrden av dessa ar relativt komplicerad men svenska
storbanker illustrerar effekten av 6vergangsreglerna genom att
redovisa vardet pa sina riskvégda tillgangar bade med och utan
beaktande av dessa. Den ursprungliga tanken var dock att dessa
overgangsregler skulle fasas ut efter en tid. Saledes har fokus till stor
del varit pa riskvagda tillgangar beraknade utan hansyn till effekten



av 6vergangsregler. Diagram R1:1 visar det sammanlagda vardet pa
de svenska storbankernas riskvagda tillgangar beraknade inom
ramen for de ovan beskrivna regelverken.

Olika typer av kapital och kapitalkrav ( olika regelverk

Banksystemets kapitalnivad paverkar det finansiella systemets mot-
standskraft mot finansiell stress. Inom de olika Basel6verens-
kommelserna anges darfér en minsta tilldten niva for en banks
kapitalbas. Aven om den precisa definitionen av begreppet kapitalbas
skiljer sig at mellan de olika 6verenskommelserna géller att en banks
kapitalbas inte ska understiga atta procent av dess riskvagda
tillgdngar.

Kapitalbasen delas upp i flera typer av kapital. En viktig be-
standsdel ar primarkapitalet, som kan absorbera eventuella forluster
som uppkommer i en banks verksamhet. Den del av primérkapitalet
som har storst formaga att absorbera forluster kallas for karnprimér-
kapital. Kraven pa hur mycket karnprimarkapital en bank maste halla
har skarpts i Basel Il jamfort med tidigare regelverk. Nar Basel Il till-
ampas fullt ut maste en bank ha ett karnprimarkapital som inte
understiger sju procent'” av dess riskvagda tillgdngar om den fritt ska
kunna bestamma huruvida vinster ska aterforas till aktiedgarna eller
ej."® Detta &r en vasentlig skillnad gentemot Basel Il dar motsvarande
regel saknas. For att sakerstalla att en banks primarkapital inte halls
pa en alltfor ldg nivad oavsett vardet pa dess riskvagda tillgadngar for-
bereder Baselkommittén ett forslag som innebar att en banks primar-
kapital i relation till dess totala icke riskvagda tillgangar
(bruttosoliditet) inte ska understiga tre procent.

Olika kapitalrelationer inom olika regelverk med och utan
overgangsregler

Primdrkapitalrelationen ar en banks primérkapital i forhallande till
dess riskvagda tillgangar. Som tidigare namnts beror storleken pa en
banks primérkapital och riskvagda tillgangar under vilket regelverk
de ar berdknade och pa huruvida effekten av dvergangsreglerna be-
aktats. Darfor kan en och samma bank ha olika kapitalrelationer
beroende pa hur man raknar. For svenska storbanker kan de olika
reglerna fa relativt stor betydelse vid berdkningen av primarkapital-
relationer (se diagram R1:2). De stora skillnaderna i primarkapital-
relationerna forklaras av att de riskvégda tillgangarna ar storre med
beaktande av effekten av 6vergangsreglerna (se diagram R1:1).
Inom ramen for Basel lll redovisar bankerna dven karnprimér-
kapitalet i forhallande till de riskvagda tillgangarna. Denna relation
kallas karnprimarkapitalrelationen. | diagram R1:3 anges denna

7 Om bankerna vid tillfallet aven &r dlagda en kontracyklisk buffert kan denna siffra vara hégre an sju procent.
8| november 2011 enades Riksbanken, Finansdepartementet och Finansinspektionen om att nya
kapitaltackningskrav bor inforas for de svenska storbankerna. Detta innebér att storbankerna fran och med
2015 bor alaggas ett karnprimérkapitalkrav pa tolv procent.
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Diagram R1:1. De svenska storbanker nas riskvagda
tillg&ngar
Mars 2013, miljarder kronor

Basel Ill Basel Il utan Basel Il med Basel |
Svergangsregler dvergangsregler

Anm. Stapeln “Basel I” visar Riksbankens uppskattning av
storbankernas riskvagda tillgdngar inom ramen for Basel I.
Stapeln "Basel Il (med 6vergangsregler)” visar storbankernas
illustration av effekterna av 6vergangsreglerna.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram R1:2. De svenska storbankernas
primark apitalrelationer
Mars 2013, procent

Basel Il med Basel Il utan
Svergangsregler Overgangsregler

Anm. Stapeln “Basel Il (med 6vergangsregler)” visar
storbankernas illustration av effekten av 6vergangsreglerna. Bada
staplarna visar ett vagt genomsnitt av svenska storbankers
primérkapitalrelationer.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken
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Eiagfaml'dR,tlif- Kérnprimarkapitalrelation och kapitalrelation samt priméarkapital i forhallande till totala tillgangar
ruttosoliditet
Juni 2012, procent for svenska storbanker och for en jamforelsegrupp europeiska stor-
14 . . w
banker. Matt med dessa matt framstar svenska storbanker som béttre

kapitaliserade &n jamforelsegruppen vad galler kdrnpriméarkapital och
i paritet vad galler bruttosoliditet.

Sammanfattningsvis galler att jamforelser av kapitalrelationer
mellan banker &r relevanta om kapitalrelationerna ar beraknade pa
likartat vis och inom ramen fér samma regelverk. Det ar aven viktigt
att beakta om man vid sddana jamforelser tar hansyn till effekten av
Overgangsregler. Sarskilt galler detta vid jamforelser mellan banker i
Karnprimarkapitalrelation Bruttosoliditet olika lander da den exakta inneborden av 6vergangsreglerna i all-

Basel Ill

® Svenska storbanker manhet skiljer sig at.
® Qvriga europeiska banker

Anm. Staplarna "Karnprimérkapitalrelation Basel Il visar ett
viktat genomsnitt. Staplarna “Bruttosoliditet” visar ett oviktat
genomsnitt. Stapeln "Bruttosoliditet” for svenska storbanker visar
Riksbankens uppskattning av denna kapitalrelation.

Kéllor: Bankernas resultatrapporter, EBA och Riksbanken
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Politiska beslut och centralbanksatgarder har bidragit till att minska oron pa de finansiella
marknaderna. Det laga rantelaget har medfort att investerarna i storre utstrackning soker sig till mer

riskfyllda placeringar for att f& hog

re avkastning. Utvecklingen pa de finansiella marknaderna &ar

dock fortfarande kanslig for nya stérningar, vilket exempelvis blev tydligt i samband med
hanteringen av krisen i Cyperns banksystem. Det beror pa att stora problem i eurolandernas
statsfinanser och banksektorer kvarstar samtidigt som den ekonomiska tillvaxten ar svag.

Den senaste utvecklingen pa de finansiella
marknaderna

LAGA RANTOR OCH MINSKAD ORO PA DE FINANSIELLA
MARKNADERNA LEDER TILL OKAD EFTERFRAGAN PA RISKFYLLDA
TILLGANGAR

Den mest akuta oron har minskat pa de finansiella marknaderna.
Den positiva utvecklingen beror pa flera faktorer. En faktor ar att ECB
har atagit sig att under séarskilda villkor kopa statsobligationer
utgivna av euroldnderna pa andrahandsmarknaden. Detta har
bidragit till att minska risken for att stédfonderna European Financial
Stability Facility (EFSF) och European Stability Mechanism (ESM) skulle
vara otillrackliga och att l@nder i kris skulle tvingas att ldmna
eurosamarbetet.’® En annan faktor &r att osakerheten kring ut-
vecklingen i ett antal lander har avtagit. Det géller dels Spanien déar
man har tagit de forsta stegen for att omstrukturera och
rekapitalisera landets banksystem, dels Grekland som i december fick
den stdodutbetalning fran euroldnderna och Internationella
valutafonden (IMF) som blev forsenad pa grund av den politiska
osakerheten i samband med valet 2012. For ndrvarande pagar dven
EU-forhandlingar om en gemensam europeisk banktillsyn med malet
att den ska implementeras i mars 2014, vilket ocksa har bidragit
positivt till utvecklingen pa de finansiella marknaderna. Oron pa de
finansiella marknaderna minskade ocksa nér fragor kring den
amerikanska finanspolitiken l6stes i januari, &ven om manga
fragetecken kvarstar. Den 6kade oron i samband med det italienska
valet och hanteringen av krisen i Cyperns banksystem visar dock att
de finansiella marknaderna fortfarande ar kansliga for stérningar som
exempelvis kan uppkomma om det uppstar foérnyad politisk
osakerhet eller om man inte genomfor utlovade reformatgarder.

Minskad oro och en lang period med laga rantor har fattin -
vesterarna att i 6kad utstrackning efterfraga riskfyllda till -
gangar. *° Detta uppger bland annat aktérerna pa de svenska
finansiella marknaderna i Riksbankens riskenkat.”* Den ékade efter-
fragan pa riskfyllda tillgangar avspeglar sig bland annat i att borserna

¥ Finansiell Stabilitet 2012:2, Sveriges riksbank

Johansson, Tor, Search for yield — en jakt pa avkastning i en lagrantemiljo. Fkonomisk kommentar nr 4,
2013. Sveriges riksbank.
2 Marknadsaktérers syn pa risker och den svenska rénte- och valutamarknadens funktionssétt véren 2013,
Sveriges riksbank.

10
09
0.8
0,7
0,6
0,5
04
03
0,2
01
0,0

Diagram 2:1. Borsutveckling
Index 100, 1 juni 2011
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Kalla: Bloomberg

Diagram 2:2. Svenskt stressindex
Ranking

07 08 09 10 11 12 13

— Stressindex
® Obligationsmarknaden
B Aktiemarknaden
Penningmarknaden
Valutamarknaden

Anm. Stressindexet &r ett korrelationsviktat medelvérde av
stressnivan pa fyra delmarknader. Stressnivan vid en viss tidpunkt
tar ett varde mellan noll och ett dér ett betyder en historiskt
hdgsta stressniva och noll betyder en historiskt l&gsta stressniva.
Se Vidareutveckling av indexet for finansiell stress for Sverige,
artikel i Penning- och valutapolitik 2013:1. Sveriges riksbank.

Kallor: Reuters EcoWin, Bloomberg och Riksbanken



24 KAPITEL 2

Diagram 2:3. Emissionsvolymer och
finansieringskostnad for europeiska foretag

Miljarder euro och réantepunkter
600
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— Rantor - Féretag, AA
Réntor - Foretag, BBB
B Emissioner - Hog kreditvardighet
® Emissioner - Hogavkastande obligationer
Emissioner - Ovriga

Anm. Réntorna avser skillnaden mellan réantan pa respektive
obligation och en ranteswap med motsvarande l6ptid.

Kallor: Barclays Research, Dealogic och Riksbanken

Diagram 2:4. Balanser i Target2
Miljarder euro
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— Tyskland Spanien

— Frankrike — Portugal

— Nederlédnderna — lIrland
Italien — Grekland

Anm. Targetbalansen visar respektive lands nettoposition
gentemot 6vriga eurolander i betalningssystemet Target2.

Kalla: Bloomberg

Diagram 2:5. Rantor pa tvaariga statsobligationer
Procent
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Kalla: Reuters EcoWin

har stigit i flertalet regioner (se diagram 2:1). | och med att det
generellt &r laga riskpremier och lag volatilitet pa flertalet finansiella
marknader, vilket framgar bade av det europeiska och av det svenska
stressindexet (se diagram 2:2), har investerarnas intresse for hdgav-
kastande foretagsobligationer fortsatt att oka. Detta har resulterat i
hoégre emissionsvolymer och lagre finansieringskostnader for
foretagen (se diagram 2:3). Enligt Riksbankens riskenkat géller det
ocksa for svenska foretag. Det finns ocksa tecken pa att kapitalfloden
till tillvaxtlanderna Okar eftersom den forvantade avkastningen pa
investeringar i dessa ldnder ar hogre.

Investerarna har i viss man aterigen borja t placera i de sk uld -
tyngda eurolandernas banker och varde pappers marknader. %
Detta avspeglas i minskade obalanser i ECB:s betalningssystem
Target2 (se diagram 2:4). Det har ocksa resulterat i att rdntorna pa
statsobligationer utgivna av de skuldtyngda landerna 6verlag har
blivit lagre (se diagram 2:5). Fortfarande har dock de skuldtyngda
l@nderna ett underskott i betalningssystemet och deras stats-
obligationsrantor ar alltjamt hoga.

Rantorna pd investeringar som anses vara sékra ar fort  farande
l&ga i ett historiskt perspektiv  (se diagram 2:6). Detta kan till viss
del forklaras av laga tillvaxtforvantningar, men framforallt av att
efterfragan pa statsobligationer med hoga kreditbetyg generellt sett
brukar vara stor i tider av osdkerhet. Dessutom har utbudet av till-
gangar med det hogsta kreditbetyget AAA minskat sedan flera stater
och foretag fatt sina kreditbetyg nedgraderade. Det minskade ut-
budet i kombination med den hdga efterfragan pa sékra tillgangar
har alltsa lett till att rantorna pa dessa ar laga.

UNDERLIGGANDE PROBLEM KVARSTAR | FLERA LANDER

Mycket arbete aterstar for att atgarda de underliggande

problemen i flera eurolanders ekonomier. | flera lander kravs at-
garder for att minska de offentliga budgetunderskotten. Dessutom
behover flera lander hantera problem i banksektorn. Samtidigt be-

hovs atgarder for att starka konkurrenskraften och tillvaxten pa
langre sikt.”?

Tillvaxten i euroomradet ar svag.  Det géller inte bara de skuld-
tyngda ldnderna utan &ven till exempel Tyskland. Arbetsldsheten i
sodra Europa ar fortsatt hog, sarskilt bland ungdomar. | Spanien och
Grekland uppgar arbetslosheten till 6ver 25 procent. Svag tillvéxt och
hog arbetsloshet forsvarar for landerna att minska budgetunder-
skotten och kan 6ka motstandet mot reformer som kan framja till-
vaxten pa langre sikt. Stodatgarder fran ECB och andra myndigheter,
som bidragit till lagre finansieringskostnader for stater och banker,

2 Med skuldtyngda eurolander avses framst Italien, Spanien, Grekland, Portugal och Irland, se Diagram 2:7.
2 penningpolitisk rapport, februari 2013. Sveriges riksbank.



har dock skapat utrymme for fortsatt reformarbete. Men stodat-
gérderna kan inte ersatta de reformer som behdvs for att gora
ekonomierna mer konkurrenskraftiga pa sikt.

| Spanien pagar reformer av banksektorn.  Den spanska staten har
ldnat 40 miljarder euro fran stodfonden ESM for att kapitalisera
landets banker. Staten har dven skapat en sa kallad bad bank (SAREB)

till vilken vissa spanska banker har salt sina problemtyngda tillgangar.

| och med detta har rantor pa spanska bankers sakerstallda
obligationer sjunkit (se diagram 2:12). ESM-lanet for att kapitalisera
banksektorn bidrog dock till att den spanska statsskulden som andel
av BNP 6kade med fyra procentenheter (se diagram 2:7).

| ltalien radde lange osakerhet om det politiska styret efter valet

i februari. | april omvalde parlamentet den sittande presidenten och
en bred koalitionsregering kunde bildas. Det ar dock oklart i vilken
utstrackning den nya regeringen avser att fortsatta reformarbetet.
Den politiska osdkerheten i borjan av aret ledde till stigande réntor
pa italienska statsobligationer och stigande CDS-premier for de
italienska bankernas icke sakerstéllda obligationer (se diagram 2:5
och diagram 2:13). Det rader ocksd osdkerhet om situationen for de
italienska bankerna. Andelen osékra fordringar fortsatter att 6ka och
det har annu inte genomforts nagon extern revision av kvaliteten pa
bankernas tillgangar. De senaste aren har utldndska investerare, som
tenderar att vara mera flyktiga i tider av oro, minskat sina innehav av
italienska statsobligationer. Men cirka en tredjedel av statsskulden
ags fortfarande av utlandska investerare (se diagram 2:8). Nar
utlandska dgare minskat sina innehav av italienska statsobligationer
har inhemska banker ¢kat sina innehav i motsvarande omfattning
vilket har 6kat kopplingen mellan den italienska staten och bankerna.

| Cypern far insattarna och obligationsagarna delvis bara
kostnaden for att omstrukturera landets banksektor. Det var ett
villkor for att ECB och IMF skulle bevilja Cypern ett stddpaket om

10 miljarder euro for att tacka det stora kapitalbehovet i landets
banksektor. Insattningar som omfattas av insattningsgarantin pa-
verkas inte. Daremot paverkas insattningar som Gverstiger
insattningsgarantin genom att en viss andel konverteras till aktie-
kapital i bankerna. Detta stodvillkor kan leda till att foretag och
privatpersoner i allt hdgre utstrackning flyttar sina insattningar fran
cypriotiska banker (se diagram 2:9). For att hindra stora kapitalut-
floden har Cypern infort restriktioner for hur mycket pengar som far
tas ut fran bankerna och fér hur mycket pengar som far foras ut ur
landet. Cypern ska dven vidta atgarder for att krympa banksystemet,
som ar mycket stort i foérhallande till BNP, samt forbattra de
offentliga finanserna.
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Diagram 2:6. Rantor pa tiodriga statsobligationer
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Diagram 2:7. Offentlig skuld i férhallande till BNP
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Kélla: Reuters EcoWin

Diagram 2:8. Agandestruktur for Italiens statsskuld
Miljarder euro
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Diagram 2:9. Insattningar i cypriotiska banker

Miljarder euro
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H Inhemska
M Andra eurolander
Ovriga lander

Kéllor: Reuters EcoWin och Riksbanken

Diagram 2:10. ECButl&ning till banksektorn och
bankernas utlning till allmanheten i euroomradet
ECB-utlaning i procent av banktillgangar
Bankutlaning, Index, 1 januari 2010 = 0
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Anm. Till skuldtyngda lander réknas Grekland, Irland, Italien,
Portugal och Spanien. Till karnlander raknas Tyskland, Frankrike
och Nederlanderna.
Kallor: ECB, Bloomberg och Riksbanken
Diagram 2:11. Réntor pa foretagslan i ett urval av
eurolander
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Anm. Nya och omférhandlade lan. Alla l6ptider.
Kalla: ECB

Flera centralbanker fortsatter att vidta atgarder for att stimulera
ekonomin. Bland annat for flera centralbanker en expansiv penning-
politik. ECB erbjuder till exempel bankerna i euroomradet
obegrénsade lan till lag rénta — givet att bankerna har sékerheter.
Den japanska centralbanken har annonserat omfattande tillgangskop
i syfte att uppné ett nytt inflationsmal pa tva procent. Aven Federal
Reserve och Bank of England fortsatter att kopa tillgangar, framst
statsobligationer och bostadsobligationer. Tillgangskopen syftar till
att forbattra forhallandena pa de finansiella marknaderna, pressa ner
de langfristiga rantorna och darigenom stimulera konsumtionen och
investeringarna.

OJAMN KREDITGIVNING | EUROOMRADET

Kreditgivningen till foretag och hushall i euroomradet ar svag

(se diagram 2:10). Den skiljer sig ocksa at mellan olika lander. |
Tyskland, Frankrike och Nederldnderna 6kar bankernas utléning till
foretag och hushall. Men i de skuldtyngda landerna ar kredittillvaxten
negativ, vilket ocksa kan bero pa att banker i dessa lander skriver av
daliga lan. Utlaningsrantorna i de skuldtyngda landerna &r ocksa be-
tydligt hogre &n i 6vriga lander (se diagram 2:11). Detta trots att
bankerna i de skuldtyngda landerna kraftigt 6kat sin upplaning fran
ECB sedan 2010. Den gemensamma styrrantan har alltsa olika effekt
pa rantorna till slutkunderna.

Den laga kreditgivningen beror delvis pa minskat utbud fran
bankerna i de skuldtyngda landerna . Eftersom manga av dessa
banker inte har tillrackligt med kapital behover de stérka sina balans-
rakningar genom att minska skulderna eller 6ka det egna kapitalet.
Néar bankerna minskar sina skulder har de litet utrymme att 6ka ut-
laningen till foretag och hushall. For att kunna 6ka utldningen be-
hover bankerna darfér mer kapital. Men investerarna kan vara tvek-
samma till att finansiera bankerna om de ar osdkra pa vardet av
bankernas bokforda tillgdngar. Ett tecken pa att sddan osakerhet for
narvarande rader &r att europeiska banker véarderas lagt pa aktie-
marknaden jamfort med deras bokforda varden. For att bankerna ska
kunna 6ka sitt kapital ar det darfor viktigt med 6kad transparens
kring varderingen av bankernas tillgangar.

Hushéll och foretag kan ocksa behtva minska sina skulder. Det
géller sarskilt i lander med hog privat skuldsattning som Spanien och
Irland. Minskad efterfragan pa krediter kan darfor vara ytterligare en
faktor bakom den svaga kredittillvaxten. Enkatundersdkningar bland
foretagen visar dock att sma och medelstora foretag i Spanien och
Italien upplever att det har blivit svarare att fa banklan, vilket tyder pa
att utbudet av banklan har minskat. Stora foretag har dock i viss ut-
strackning kunnat ersétta banklan med finansiering via varde-
pappersmarknaden (se diagram 2:3).



Marknader som ar viktiga for svenska bankers
finansiering

MARKNADER FOR BANKERNAS LANGSIKTIGA FINANSIERING

Den minskade oron pd de finansiella marknader na har gjort det
enklare for banker att finansiera sig pa marknaden. Det &r framst
finansiellt starka banker i lander med goda statsfinanser som for
narvarande kan gora detta. For bland annat tyska och svenska banker
ar kostnaden for finansiering via sakerstallda obligationer fortsatt
mycket lag (se diagram 2:12).

Bankernas finansiering via icke sékerstéllda obligationer kan bli
dyrare i och med att investerare har fatt bara  forluster vid om -
struktureringar av banker . | Nederlanderna fick de som investerat i
efterstalld skuld béara forluster da landets fjarde storsta bank SNS
Reaal nationaliserades i februari. | Cypern har investerare gjort for-
luster pa sina investeringar i bankernas seniora och efterstallda
obligationer da Laiki bank och Bank of Cyprus omstrukturerades i
mars. Detta gjorde att det blev dyrare att forsékra sig mot forluster
pa bankers icke sakerstéllda obligationer, vilket avspeglades i hégre
CDS-premier under borjan av aret (se diagram 2:13). CDS-premierna
steg sarskilt mycket for banker i Spanien, Italien och Frankrike, vilket
indikerar att investerarna ser storre risker med att investera i dessa
banker. Aven de svenska bankernas CDS-premier steg ndgot men &r
fortsatt laga jamfort med andra lander.

Investerarnas intresse for svenska bankers sékerstallda

obligationer me d langre |6ptid har 6kat  sedan bodrjan av 2012 .
Den 6kade efterfragan pa langfristiga obligationer har lett till att
rantan pa femariga obligationer har sjunkit i férhallande till rantan pa
tvaariga obligationer (se diagram 2:14). Enligt Riksbankens riskenkét
beror detta pa att investerarna har blivit mer villiga att ta den extra
risk som ar forknippad med att dga langfristiga obligationer for att fa
en hogre avkastning.”* Den minskade skillnaden mellan rantan pa de
femariga i forhallande till de tvaariga obligationerna kan ocksa bero
pa att de svenska bankernas utbud av langfristiga obligationer har
minskat nagot.

** Marknadsaktérers syn pa risker och den svenska rénte- och valutamarknadens funktionssétt véren 2013,
Sveriges riksbank.

FINANSIELL STABILITET 1/2013 27

Diagram 2:12. Ré&nta pa sakerstallda obligationer
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Anm. Diagrammet visar skillnaden mellan rantan pa respektive
obligation, utgiven i euro, och en ranteswap med motsvarande
L6ptid.

Kélla: Barclays Research

Diagram 2:13. Femariga CDS-premier for banker
Rantepunkter
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Anm. Avser ett urval av storre banker i varje land.
Kallor: Bloomberg och Riksbanken

Diagram 2:14. Ré&nta pa svenska bankers
sakerstallda obligationer
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Anm. Diagrammet visar skillnaden mellan réntan pa respektive
obligation, utgiven i svenska kronor, och en ranteswap med
motsvarande l6ptid.

Kéllor: Reuters EcoWin och Riksbanken
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Diagram 2:15. Riskpremie r pd interbankmarknaden
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Anm. Riskpremien for Sverige beraknas som skillnaden mellan

tremanaders Stibor-ranta och overnight index swapranta (STINA).

Kéllor: Bloomberg och Riksbanken

Diagram 2:16. Amerikanska
penningmarknadsfonders exponeringar
Miljarder amerikanska dollar

W Sverige
B Euroomradet
Ovriga Europa

Kallor: Crane Data, ICl och Riksbanken

Diagram 2:17. Interbank - och centralbankslan
Procent av totala banktillgangar
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—— Interbanklan, kérnlander

------ Centralbankslan, karnlander

Anm. Skuldtyngda lander avser Grekland, Irland, Italien, Portugal,

Spanien. Karnlénder avser Tyskland, Frankrike och
Nederlanderna. Interbanklén avser interbanklan fran andra
eurolander. Centralbankslan avser lan fran ECB.

Kéllor: Bloomberg, Reuters EcoWin och Riksbanken

MARKNADER AV BETYDELSE FOR HANTERING AV LIKVIDITET

Riskpremierna pa interbankmarknaden &r laga tack vare att till -
gangen pa likviditet &r god (se diagram 2:15). Detta beror till stor
del pa centralbankernas stodatgarder. Aven om s&dana atgérder inte
finns pa plats i Sverige gynnas de svenska bankerna eftersom deras
kortfristiga finansiering framst sker i utlandsk valuta. Darfér har de
svenska bankerna under en langre tid haft mycket god tillgang till
kortfristig marknadsfinansiering. Sedan december 2012 har de
svenska bankerna borjat placera sin 6verskottslikviditet i svenska
kronor i Riksbankens veckovisa certifikat i stallet for i de dagliga fin-
justeringarna.”

Europeiska banker har ocksa fatt battre tillgang till finansiering

i amerikanska dollar. Dels har kostnaden sjunkit nagot for att
finansiera sig i euro och omvandla den finansieringen till
amerikanska dollar pa valutaswapmarknaden. Dels har tillgangen till
direkt finansiering i amerikanska dollar fran exempelvis amerikanska
penningmarknadsfonder 6kat ndgot (se diagram 2:16). Det indikerar
att fondernas fortroende for europeiska banker har 6kat. Fér banker i
euroomradet ar fondernas investeringar dock betydligt lagre an de
var i bérjan av 2011.

Framfor allt banker i karnlanderna har valt att betala av pa ECB:s
tredrslan (se diagram 2:17).% Avbetalningarna kan bero pa att
bankerna kan finansiera sig till en ldgre kostnad pa marknaden &n
genom lan fran ECB. De kan ocksa bero pa att bankerna bedomer att
behovet av att halla en likviditetsreserv har minskat. Det kan sarskilt
vara fallet for banker i ldnder dar banksystemet har ett stort
likviditetsoverskott. Att bankerna ersatter lan fran ECB med
marknadsfinansiering ar en orsak till att obalanserna i betalnings-
systemet Target2 minskar (se diagram 2:4). Manga banker i de skuld-
tyngda euroldnderna har daremot fortfarande svarigheter att fa lan
fran andra banker och har darmed inte betalat av tredrslanen i lika
stor utstrackning.

ECB:s stodatgarder har minskat aktiviteten pa marknaderna for
hantering av likviditet. =~ Men dessa atgarder kan ocksa ha inneburit
att ovriga banker kunnat ersatta traditionella typer av kortsiktig
finansiering med centralbanksfinansiering. Till exempel minskade den
utestaende volymen repor i euroomradet med tolv procent mellan
december 2011 och december 2012.”’

% Certifikaten kan saljas tillbaka till Riksbanken i fortid mot en kostnad om banken skulle vara i behov av
likviditet.

% Trearslanen fran ECB kan aterbetalas p4 frivillig basis varje vecka fram till att lanen forfaller i december 2014
och februari 2015.

" Enligt enkatundersokningar genomférda var sjatte manad av European Repo Council of the International
Capital Market Associations (ICMA).



Internationella reformférslag for
uppdelning av banker

Under aren som ledde fram till  den senaste globala finanskrisen
vaxte EU:s banksektor kraftigt och hade ibdrjan av 2008 till -
gangar motsvarande 350 procent av EU:s BNP. Dessutom
andrade flera storre finansiella institutioner varlden ver sin
verksamhets inriktning fran traditionell bankverksamhet till en
verksamhet med allt storre vikt pa handel med finansiella
instrument. Eftersom fin anskrisen har medfort stora sam haélls -
ekonomiska kostnader i flera lander har ett omfattande
internationellt reform - och regleringsarbete nu inletts . Ett
reform forslag ar att dela upp banker i tva tydligt separerade

delar baserat pa vilka av bankernas akt iviteter som beddéms vara
varda att skydda med hansyn till  samhalls nyttan.

Banker fyller flera samhallsnyttiga funktioner eftersom de omvandlar
sparande till investeringar (sa kallad kreditintermediering), hanterar
risk och formedlar betalningar. Dessa funktioner ar centrala for att
ekonomin ska fungera och vaxa. Vissa banker dgnar sig dock aven at
annan verksamhet, sasom handel med finansiella instrument fér egen
rakning (s kallad egenhandel eller proprietary trading) som t strikt
mening ar svarare att motivera ur ett samhallsekonomiskt perspektiv.
De forluster en bank gor vid sddana aktiviteter kan hota bankens
overlevnad och dérmed dven de samhallsnyttiga funktioner som
banken bidrar med. Detta innebér att bankkriser kan ge samhalls-
ekonomiska kostnader som vida dverstiger de kostnader som
bankernas aktiedgare da drabbas av. Mot denna bakgrund har idén
om att dela upp bankers verksamhet vuxit fram.

Traditionell bankverksamhet stoder handel med finansiella
instrument

Ett problem som uppstar nar traditionell bankverksamhet och handel
med finansiella instrument blandas ar att den senare verksamheten
kan sagas vara stoédd av den forra. Det beror pa att allménhetens in-
sattningar ger bankerna stabil och billig finansiering, sarskilt som
staten ofta garanterar insattningar upp till ett visst belopp, sa kallad
explicit statlig garanti. Vidare forvantar sig investerarna att staten vid
en kris inte kommer att lata banker ga omkull, vilket kallas implicit
statlig garanti. De statliga garantierna ger banken som helhet lagre
finansieringskostnader an vad som annars skulle ha varit fallet. Detta
kan ha medfort att bankernas egna kostnader for handel med
finansiella instrument har blivit for laga och kan darmed ha lett till att
bankerna har tagit storre risker &n vad som ar samhallsekonomiskt
optimalt.

Genom att dela upp bankernas verksamhet kan man dels se till
att bankernas handel med finansiella instrument inte finansieras med
statligt garanterade insattningar, dels isolera riskerna sa att de inte
spiller 6ver pa den traditionella bankverksamheten. Foresprakarna av
uppdelning havdar ocksa att en uppdelning skulle underlatta
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tillsynen av bankerna och gora det enklare att vid en framtida kris
lata den icke skyddsvéarda verksamheten ga omkull eftersom den
redan ar separerad fran den skyddsvarda verksamheten.

Bankerna kan bedriva handel med finansiella instrument
antingen for egen rakning (egenhandel) eller for kunders rakning
(verksamhet som marknadsgarant). En marknadsaktor (till exempel
ett pensionsbolag) kan vanda sig till en marknadsgarant for att kdpa
eller sélja instrumentet. Marknadsgaranten ser till att marknaden ar
likvid och att handel kan ske friktionsfritt. Egenhandeln och
verksamheten som marknadsgarant ar narbesldktade, och det finns i
praktiken inget enkelt satt att skilja dem fran varandra. Det finns dven
olika syn pa huruvida bankernas verksamhet som marknadsgaranter
bor betraktas som skyddsvard eller inte, vilket speglas i de olika
reformforslagen.

Reformforslag

Idén att separera den traditionella bankverksamheten fran annan
verksamhet vaxte fram redan pa 1930-talet nar den amerikanska
Glass-Steagallagen tradde i kraft. Enligt lagen fick banker dgna sig at
antingen traditionell bankverksamhet eller investeringsbankverk-
samhet, men inte bada delarna samtidigt. Lagen avskaffades 1999 for
att hjdlpa amerikanska banker att konkurrera globalt. Sedan lagen av-
skaffades har manga banker i USA ater rort sig bortom traditionell
bankverksamhet till en allt mer riskfylld verksamhet som inbegriper
handel med diverse finansiella instrument.

| krisens spar har forslag om en uppdelning aterigen lagts fram i
USA. Liknande forslag har dven lanserats i enskilda europeiska lander.
Pa EU-niva har man presenterat forslaget fran den sa kallade
Litkanengruppen.

USA infér Volckerregeln

| USA har man beslutat att infora den omdebatterade Volckerregeln.
Volckerregeln innebar att banker som tar emot insattningar forbjuds
att dgna sig at egenhandel pa koncernniva. De far daremot genom-
fora affarer at kunder, vilket inkluderar bankernas verksamhet som
marknadsgaranter. For narvarande arbetar de amerikanska myndig-
heterna med att ta fram forslag pa hur man kan skilja egenhandeln
fran bankernas verksamhet som marknadsgaranter for att kunna
genomfora Volckerregeln i praktiken.

Europa foredrar en mellanvdg
| stéllet for ett forbud av amerikansk modell, som galler pa koncern-
niva, foreslar de europeiska reformférslagen en mellanvdg dér de
bankverksamheter som inte bedéms vara skyddsvarda fortfarande far
utféras inom samma bankkoncern, men i en egen juridisk enhet som
ar tydligt separerad fran den andra bankverksamheten.

De olika delarna ska vara ekonomiskt oberoende av varandra,
separat styrda och enkla att urskilja. De ska dven uppfylla gallande



kapitaltackningskrav och likviditetsregler pa egen hand. For att for-
sakra sig om att den icke skyddsvarda verksamheten &r helt avskild
fran 6vrig verksamhet foreslar man att integrerade bankgrupper ska
anta formen av holdingbolag. Nedan beskrivs de olika europeiska
reformforslagen mer i detal].

Storbritannien

En oberoende bankkommission foéreslog hosten 2011 att storre
banker ska placera sin traditionella bankverksamhet i en egen juridisk
enhet. Det ar saledes den skyddsvérda verksamheten som ska
separeras enligt det brittiska forslaget.

Det separerade bolaget far utfora sa kallade obligatoriska
tjanster. | dessa tjanster ingar att ta emot insattningar och att ge
kontokrediter. Det separerade bolaget far daremot inte utfora sa
kallade forbjudna tjanster — dari ingar att det inte far agera
marknadsgarant. De far heller inte erbjuda sina tjanster till kunder
utanfor EES-omradet.

EU - Litkanenrapporten

| oktober 2012 presenterade Litkanengruppen sin rapport som inne-
haller rekommendationen att stérre banker inom EU ska tvingas
placera icke skyddsvérda aktiviteter i en egen juridisk enhet.

Beddmningen av vilka banker som ska omfattas av kravet pa
uppdelning ska goras i tva steg. | det forsta steget tittar man pa hur
stor andel av bankens totala tillgdngar som ar avsedd for handels-
andamal och som kan avyttras snabbt. Om denna andel 6verstiger ett
troskelvarde som foreslas ligga mellan 15 och 25 procent av de totala
tillgdngarna, eller om dessa tillgdngar uppgar till 100 miljarder euro,
gar man vidare till nasta steg. | det andra steget ska
tillsynsmyndigheterna avgdra om en uppdelning &r motiverad.

Resultaten av det forsta steget i bedomningen enligt
Liikkanengruppens forslag redovisas i diagram R2:1, dar de svenska
bankerna &r blamarkerade. Enligt diagrammet skulle minst en och
hogst tre svenska banker ga vidare till nasta steg i bedomningen,
beroende pa vad som beslutas om troskelvardet. Liikkanengruppen
Oppnar aven for en del undantag i berdkningen i steg ett vad galler
bland annat hedging mot icke-finansiella kunder. Vidare aterstar att
besluta hur bedémningen i steg tva ska goras. Det ar darfor i
dagslaget svart att uttala sig om hur de svenska bankerna egentligen
skulle paverkas av forslaget i denna del.

Liikkanengruppen foreslar vidare att bade bankens egenhandel
och dess verksamhet som marknadsgarant ska inga i det separerade
bolaget. Argumentet som framférs for detta ar huvudsakligen att det
ar for svart att skilja verksamheterna at.

EU-kommissionen har angett att man planerar att ldagga fram ett
utkast till lagtext baserat pa Litkanengruppens forslag under tredje
kvartalet 2013. EU-kommissionen kommer da dven att presentera en
konsekvensanalys av forslaget.
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Diagram R2:1. Europeiska bankers tillgdngar som

hélls for handelsandamal

for forséljning
December 2011, procent av totala tillgangar
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Société Générale
HSBC

Nordea

Crédit Agricole
Commerzbank
Danske Bank
Standard Chartered
KBC Group
Monte dei Paschi di Siena
BBVA

ING

Santander
UniCredit

Intesa Sanpaolo
SEB

Erste Group Bank
Swedbank
Rabobank

Lloyds

Raiffeisen

UBI
Handelsbanken

och tillgangar tillgangliga

0 10 20 30

40 50

Kalla: SNL Financial
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Frankrike och Tyskland

| slutet av december 2012 respektive i februari 2013 lanserade
Frankrike och Tyskland sina egna reformforslag. De franska och tyska
forslagen ar starkt inspirerade av Liikanengruppens. Den huvud-
sakliga skillnaden fran Liikanengruppens forslag ar att verksamhet
som marknadsgarant inte behover laggas i det separata bolaget. |

Frankrike blir det dock helt forbjudet att agna sig at vissa typer av
hogfrekvenshandel och aven ravaruspekulation vad galler jordbruks-
produkter. | Tyskland ger man i stéllet den tyska tillsynsmyndigheten
ett tydligt mandat att avgora fran fall till fall huruvida bankens
verksamhet som marknadsgarant bor betraktas som icke skyddsvard
aktivitet och darfor ska placeras i det separerade bolaget.

| tabell R2:1 nedan sammanfattas de huvudsakliga delarna i de
olika reformférslagen.

Tabell R2:1. Jamfor ande tabell dver de olika reformférslagen

USA Storbritannien Liikanen Frankrike Tyskland
Holding -bolag Inte tilldtet  Tilldtet Tilldtet Tillatet Tillatet
med de olika
verksamheterna
i dotterbolag
Insattnings - Inte tillatet  Inte tillatet Inte tilldtet  Inte tilldtet Inte tillatet
banken far dgna (undantag
sig at for
egenhandel i .
vardepapper och amerikans
derivat ka stats-
papper)
Insattnings - Tillatet Inte tillatet Inte tilldtet  Tillatet Tillatet
banken far agera
marknadsgarant
Geografiska Nej Begrénsningar Nej Nej Nej

restriktioner fér inséttnings-
banken att ha

kunder utanfor

EES
Storleksgrans Nej Ja, banker med  HFT+AFS  HFT+AFS HFT+AFS
for att omfattas mer n 25 >100 >100 >100
miljarder pund i miljarder miljarder euro  miljarder
insattningar euro eller eller >20 % av  euro eller
(cirka 2-5 >15-25% balans- >20 % av
banker) av balans- rakningen balans-
rakningen  (cirka 3 rakningen
(cirka 15- banker) (cirka 2-4
20 banker) banker)
Ikrafttradande 2013-2014 2019 Ej beslutat  Juli 2015 Juli 2015

Anm. Inséttningsbanken &r den bank som tar emot inséttningar, alltsé inte det bolaget som agnar sig
at egenhandel. AFS (Available For Sale) betecknar tillgdngar som kan avyttras snabbt, medan HFT
(Held for Trading) anger tillgdngar som &r avsedd for handel.

Kallor: Wholesale and investment banking outlook report, 2013, Oliver Wyman and Morgan Stanley
och Riksbanken



B 3. De svenska bankernas lantagare

Her hushall an tidigare tror , trots den svaga ekonomiska utvecklingen i Europa, att den svenska

ekonomin kommer att vaxa och att  priserna p& bostader kommer att fortsatta stiga . Detta bidra r till

att hushallens skulder bedom s fortsatta 6ka . Stora tillgadngar i relation till skulderna innebar dock
att hushallens nettoférmdgenhet i dagslaget ar stor. Foretagens investerings Vvilja och kredit -
vardighet har dampats nagot, dven om det finns tecken pa att féretagen  har blivit nagot mindre

pessimistiska om framtiden . Situationen ser annorlunda ut i Danmark dard e senaste arens bank - och

fastighetskris har inneburit att den danska ekonomi n fortsatter ha lag tillvaxt

Den svenska hushallssektorn
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Priserna pa bostader har fortsatt  att stiga och svenska hushall :?]ijgxr/ajr:nii:ﬁ ZFB%é;Ia: bfgéadsmiser

tror att trenden héller i sig. % Till viss del beror detta p& att hus- 180

héllens fortroende for den svenska ekonomin har ¢kat och att rénte- 170

forvantningarna ar laga.” Priserna pa bade villor och bostadsratter 160 N

har ocksa stigit den senaste tiden, vilket bidragit till den 6kade 150 \ f\,/ \"\4//

optimismen. Priserna pa bostadsratter har dock 6kat betydligt 140 /\\\ /

snabbare an priserna pa villor (se diagram 3:1). 130 Au \ /\"’/\\N
120 ‘/// \

Det byggs fa nya bostader i Sverige (se diagram 3:2). Bostads- 110 //"/

byggandet har varit ldgt under en lang tid, vilket &r ett av skalen till 100 _//

de senaste decenniernas stora priskningar pa den svenska bostads- 0> 06 07 08 09 10 11 12

marknaden.*® Den ldga nyproduktionen kan bland annat forklaras av — Kompositindex

héga mark- och byggkostnader samt att plan-, bygg- och milj6- o 3ﬁf;fdsrétter

lagstiftningen stéller hoga krav pa vilken typ av bostader som far

° . . Kallor: Valueguard och Riksbanken
landets kommuner styr standarden pa nyproduktionen, vilket 9

paverkar bade viljan att bygga och konkurrensen.*” Likasa kan hyres- Diagram 3:2. Antal nya bostader
Tusental

regleringen ha minskat intresset for att bygga nya hyresldgenheter

14

Anm. Reala bostadspriser ar definierade som nominella priser
byggas}l Det kommunala markmonopo[et medfor dessutom att deflaterade med KPI. Bostadspriserna &r sésongsjusterade.

och gjort andra investeringsalternativ mer attraktiva.’®> Fran 1990 och

fram till 2011 har exempelvis antalet hyresratter varit oféréandrat

medan antalet bostadsratter har 6kat med nastan 50 procent under

samma period (se diagram 3:3).

I och med att an delen bostadsratter 6kat har &ven skuldnivan

bland hushallen 6kat . Detta beror pa att majoriteten av hushall som
koper en bostadsratt tar ett bostadslan. Om andelen bostadsratter
respektive hyresratter hade varit oférandrade sedan 1990 hade det i

dag funnits drygt 230 000 fler hyresratter och lika manga farre

bostadsratter. D& hade hushallens totala skulder varit ungefar Anm. Utfallet for 2012 &r prelimindrt.
Kalla: SCB

28 Boprisindikatorn, april 2013, SEB.

Konjunkturbarometern, mars 2013, Konjunkturinstitutet.

Se till exempel Englund, Peter (2011), Svenska huspriser i ett internationellt perspektiv, Riksbankens
utredning om risker pa den svenska bostadsmarknaden, Sveriges riksbank och Drivs huspriserna av
bostadsbrist?, 2013, Boverket.

31 S5 hér kan vi skapa forutséttningar for fler bostéder i Sverige, 2010, Sveriges Byggindustrier och Vad hénder
é;a” bostadsmarknaden?, 2013, SNS Analys.

2 Mark, bostadsbyggande och konkurrens, 2012, Statskontoret.

3 gt hyra, fran en rétt for allt férre till en mdjlighet for allt fler, 2012, SOU 2012:88.
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Diagram 3:3. Bostadsbestand efter hustyp och
upplatelseform
Index, 1990 = 100

/

/

L
/
Z ——

90 92 94 9% 98 00 02 04 06 08 10 12

—— Hyresratter
—— Bostadsréatter
Villor
Totalt

Kallor: SCB och Riksbanken

Diagram 3:4. Hushallens skulder
Procent

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13

— Avrlig procentuell férandring
B Manadsférandring i procent uppraknad i arstakt

Anm. Sasongsjusterade data.
Kéllor: SCB och Riksbanken

Diagram 3:5. Hushallens skulder och réanteutgifter
eft er skatt
Procent av disponibel inkomst

/./
M, /
AN
7 N~
N

N n

72 76 80 84 88 92 9% 00 04 08 12 16

—— Skuldkvot (vanster skala)
—— Réntekvot (hoger skala)

Anm. Streckade linjer avser Riksbankens prognos.
Kéllor: SCB och Riksbanken
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140 miljarder kronor, eller cirka 4,7 procent ldgre &n den nuvarande
skuldnivan.*

Efter att ha mattats av under 2012 har tillvaxten i hushallens
skulder ater borjat 6ka. Den initiala avmattningen berodde
sannolikt pa osdkerheten kring utvecklingen i euroomradet och att
hushallens fortroende for den egna respektive den svenska ekonomin
var lagt samtidigt som rantorna i Sverige var forhallandevis héga.
Dessutom har bankerna skérpt kreditvillkoren. Férutom boldnetakets
krav pa kapitalinsats kraver bankerna i nagot storre utstrackning an
tidigare att nya lantagare amorterar. Sedan arsskiftet har det dock
kommit tecken pa att hushallens skulder ater borjat 6ka i en
forhallandevis snabb takt, vilket till viss del kan relateras till att
framtidstron bland svenska hushall har 6kat (se diagram 3:4).

De kommande &ren bedoms hushallens skulder vaxa nagot
snabbare an inkomsterna (se diagram 3:5). Hushallens skuldkvot
(hushallens skulder som andel av disponibel inkomst) vantas darfor
Oka nagot fram till slutet av 2015. Skulderna vantas oka i takt med att
tillvaxten blir hogre, konsumentfortroendet 6kar och bostadspriserna
stiger. Dessutom vantas boldnerantorna forbli forhallandevis laga.
Det ldga ranteldaget innebar ocksa att rantekvoten (hushallens rante-
kostnader som andel av disponibel inkomst) &r lag. Under slutet av
2014 vantas dock réntorna bli hdgre och som en foljd av detta védntas
dven rantekvoten stiga.

Skuldsattning en bland nya bo lanetagare varierar starkt (se
diagram 3:6). Detta framgar av stickprovet i Finansinspektionens
undersokning av den svenska boladnemarknaden.® Skuldsattningen
skiljer sig ocksa at mellan olika regioner (se tabell 3:1). | storstaderna
ar exempelvis skuldkvoterna betydligt hogre an vad de &r i resten av
landet. Den aggregerade skuldkvoten for hela hushallssektorn ar
dock betydligt lagre an skuldkvoten for nya bolanetagare i hela riket
(se diagram 3:5). Skillnaden beror pa att man i det aggregerade
mattet inkluderar hushall som inte har en skuld, men som har en
inkomst. Utifran stickproven i undersokningen framgar det ocksa att
den genomsnittliga skuldsattningen har minskat mellan aren.

3% Berakningen utgar fran ett antagande om att andelen hyresratter hade varit konstant under hela perioden
1990 till 2011. Detta innebar att for varje enskilt ar minskar antalet bostadsratter sa att andelarna &r konstanta.
Det har dessutom antagits att ett hushall som skulle ha kopt en bostadsratt hade lanat 75 procent av
kopeskillingen och betalat det genomsnittliga priset for en bostadsratt under ett givet ar.

3 Den svenska boldnemarknaden 2013, Finansinspektionen.



Tabell 3:1. Nya lantagares skulder

Typhushall, total skuld som andel av disponibel inkomst

2011 2012
Stockholms kommun 504 461
Goteborgs kommun 427 394
Malmé kommun 364 338
Ovriga kommuner 321 290
Hela riket 354 318

Anm. Med typhushall avses medianen i stickprovet.
Kallor: Finansinspektionen och Riksbanken

Hushallens totala sparande ar hogt  (se diagram 3:7). Under 2012
har hushallens totala sparande, som inkluderar avsattningar till de
kollektiva forsakringarna (avtalspensioner och PPM-medel), realt
sparande (bostadsinvesteringar) och eget finansiellt sparande, 6kat
till en niva som ar jamférbar med sparandet under krisen pa 1990-
talet. Hushallens eget finansiella sparande, det vill sdga nettot av
kopta och salda finansiella tillgdngar och nettoamorteringar
(amorteringar minus nya skulder), har ocksa ¢kat och var positivt
under hela 2012.%° Nivan pa det egna finansiella sparandet tyder
dock pa att hushallens nettoamorteringar ar sma.”’

Hushallen i allménhet bedém s ha en fortsatt god betalnings -
formaga den narmaste tiden . Exempelvis visar stresstester som
Finansinspektionen genomfort med hjalp av uppgifter om nya
bolénetagare att hushallens betalningsférmaga ar god aven i
scenarier med kraftiga okningar i bade rantor och arbetsloshet.*®
Dessutom ar hushallens totala formdgenhet (exklusive formogen-
heten i kollektiva forsékringar) cirka tre ganger sa stor som deras
totala skuld (se diagram 3:8). Hushallens nettoférmogenhet, exklusive
kollektivt forsakringssparande, ar ocksa 3,5 ganger storre én den
disponibla inkomsten. Hushallens tillgdngar, som framst utgors av
bostader och finansiella tillgangar som aktier och fonder, kan dock
variera i varde medan vardet pa skulderna kvarstar. Hushallens
nettoformdgenhet paverkas saledes av vardeférandringar pa
bostadsmarknaden och utvecklingen pé de finansiella marknaderna.*

Hushall med hég skuldséttning ar kansliga for rante  forandringar
(se diagram 3:9). Bland de hushall med nytagna bolan som har en
skuldkvot pa dver 600 procent far mer an tolv procent ett underskott

i en s& kallad "kvar att leva pd”-kalkyl** om man antar att bolane-
rantan 0kar med tre procentenheter jamfort med den faktiska réntan

%% Eget totalt sparande &r summan av realt sparande och eget finansiellt sparande, vilket &r samma som totalt
s;)arande exklusive kollektivt forsakringssparande.

3 Om nettot av képta och salda finansiella tillgangar &r noll, innebér definitionen av det egna finansiella
sg)arandet att det utgor ett tak for storleken pa hushallens nettoamorteringar.

38 Den svenska boldnemarknaden 2013, Finansinspektionen.

3% Hushallens balansrakning och den makroekonomiska bedémningen, Penningpolitisk rapport februari 2013,
Sveriges riksbank.

> Genom en sadan kalkyl kan bankerna se hur mycket ett hushall har kvar av sin disponibla inkomst efter att
boendekostnader och 6vriga levnadskostnader ar betalda.
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Diagram 3:6. Fordelning av skuldkvoter for nya
bolanetagare, 2012
Andel lantagare, procent

12
10
8
6
4
2

O 1T I

o o o o o o o

wn o wn o wn o

(o] wn ~ o o~ wn

— — —

A

Total skuld som andel av disponibel inkomst
Kéllor: Finansinspektionen och Riksbanken
Diagram 3:7. Hushallens sparande

Procent av disponibel inkomst
15

10 A /‘V
NN NN
iR /N
NN RV

-10

-15

82 86 90 94 98 02 06 10 14

—— Totalt sparande
—— Eget totalt sparande
Eget finansiellt sparande

Anm. Eget finansiellt sparande ar totalt sparande exklusive
kollektivt och realt sparande.

Kalla: Riksbanken

Diagram 3:8. Hushdllens tillgdngar och skulder
Procent av disponibel inkomst
600

AN
400 /\ LN

300 A~ “/ i
/w/
200 — v
/ \\/ \f‘\/"/
100 £ -

0

71 74 77 80 83 86 89 92 95 98 01 04 07 10 13

—— Total formogenhet, exkl kollektiv forsakring
—— Real formdgenhet

Likvid formoégenhet

Skuld

Anm. Likvid formogenhet avser huvudsakligen kontanta medel,
bankinlaning, obligationer och aktier.

Kéllor: SCB och Riksbanken



36

30
25
20
15

10

20
18
16
14
12
10

o N A OO

KAPITEL 3

Diagram 3:9. Hushall med underskott vid olika
rantepaslag fordelat pa skuldkvoter
Andel hushall med underskott, procent

/

/

]

-

0 1 2 3 4 5
Réntespaslag, procentenheter

|

—— Skuldkvot <= 600 %
—— Skuldkvot > 600 %
Samtliga

Anm. Procentuell andel hushall som far underskott (y-axeln) och
rantehgjning i procentenheter (x-axeln).

Kalla: Finansinspektionen

Diagram 3:10. Hushall med underskott vid olika
rantepaslag givet olika levnadskostnader
Andel hushall med underskott, procent

/

0 1 2 3 4 5
Réntespaslag, procentenheter

—— Genomsnitt av bankernas schablonvérden
—— HUT 2009 (konsumtionsjusterade)

Anm. Procentuell andel hushall som far underskott (y-axeln) och
rantehojning i procentenheter (x-axeln).

Kallor: Finansinspektionen, SCB och Riksbanken

i avtalet. Detta trots att berdkningen inte inkluderar utgifter for
eventuella amorteringar.” Aven om majoriteten av hushall med ett
bolan har en skuldkvot som &r lagre éan 600 procent visar denna
kalkyl att manga hogt skuldsatta hushall har sm& marginaler.*

Aven om ett hushall
kalkylen kan hdgre réntor innebara att
minska sitt sparande och sin konsumtion

har ett- o6verskott

hushalle t valjer att

. Om hushallets verkliga

levnadskostnader ar hdgre an de schablonvarden som anvands i
bankernas kreditprévning (se tabell 3:2) kan ett bolan bli en storre
belastning for hushallet an vad bankernas "kvar att leva pa“-kalkyl
visar. Om bolanerantan exempelvis 6kar med tre procentenheter 6kar
ocksa andelen hushall med ett underskott fran cirka tre procent
enligt berdkningar med bankernas schablonvarden till nastan tio
procent enligt berdkningar med SCB:s uppgifter om hushallens
verkliga utgifter (se diagram 3:10). Hushallen kan da visserligen
fortsatta att betala sina rantekostnader, men for att géra detta
behdver de minska sitt sparande eller sin konsumtion. Om en stor del
av hushallen véljer att minska sin konsumtion paverkas tillvéxten
negativ. Detta kan i sin tur dra ned lGnsamheten for svenska foretag
och i férldngningen leda till 6kade kreditforluster for bankerna.

Tabell 3:2. Hushallens levnadskostnader enligt olika b

Kronor per manad

Genomsnitt av bankernas
schablonvarden

erakningsmetoder

Utgifter enligt HUT 2009

En vuxen 7 800 11 150
En vuxen ett barn 11 200 13700
Tva vuxna 14 200 21950
Tva vuxna tva barn 20050 29 050

Anm. Tabellen visar ett genomsnitt av de schablonvarden for levnadskostnader som bankerna
anvénde vid sin kreditprévning under 2012 och motsvarande utgifter enligt SCB:s undersokning
Hushallens utgifter (HUT) for 2009. Levnadskostnaderna innefattar inte boendekostnader (rénta,
avgift och amortering) utan tacker de varor och tjanster (livsmedel, klader, forsékring,
forbrukningsvaror, media med mera) som hushallet behover for att uppréatthalla en rimlig
konsumtionsstandard. Uppgifterna fran HUT ar uppraknade med férandringen i konsumtion per

capita mellan 2009 och 2012.
Kallor: Finansinspektionen, SCB och Riksbanken

Den svenska foretagssektorn

Foretagens upplaning minskade forra aret

(se diagram 3:11). Detta

hanger samman med det svaga konjunkturldget som gjort att fore-

tagen har minskat sina investeringar. En del foretag har ocksa upplevt
att det har blivit svarare att finansiera verksamheten, vilket kan ha
bidragit till att kredittillvaxten mattats av. Av de foretag som har
uppgett att de har haft det svart att klara sin finansiering angav mer-
parten en samre mojlighet att f bankldn som det framsta skalet.*

“1 Om man antar att lanet amorteras pa 50 ar motsvarar det en ytterligare ranteskning efter rinteavdrag pa

Eirka 2,86 procentenheter.

600 procent.
3 Konjunkturbarometern mars 2013, Konjunkturinstitutet.

2 | underlaget till Finansinspektionens stresstest hade cirka elva procent av hushallen en skuldkvot pa éver



Eftersom foretagens investeringar vantas vara i stort sett oférandrade
under 2013 véntas foretagens skulder endast vaxa marginellt under
aret.

Konkursgraden okar nagot pa kort sikt men kommer att
stabiliseras i takt med att konjunkturen férbattras
3:12). Det ar bland sma och medelstora féretag inom byggindustrin,
transportsektorn och servicendringen som konkurserna ¢kar mest.
Dessutom upplevs efterfragan fran ovriga lander i Europa som fort-
satt svag, vilket pressar [dnsamheten for exportféretagen. Den akuta
oron pa de finansiella marknaderna har emellertid minskat och flera
indikatorer tyder pa att féretagen har blivit nagot mindre

(se diagram

pessimistiska om framtiden.* Likasa har konkurssannolikheten for
borsnoterade svenska icke-finansiella foretag fallit under borjan av
aret. De laga réntorna haller foretagens rantekostnader nere, vilket
dven det kan minska risken for ytterligare konkurser. Jamfort med i
andra europeiska lander ar antalet konkurser i Sverige férhallandevis
lagt (se diagram 3:13). Sammantaget beddms de svenska féretagen
ha en god betalningsférmaga, givet det rddande konjunkturlaget.

Den kommersi ella fastighetsmarknaden utvecklades fér -
hallande vis stabilt under 2012. Marknaden har anpassat sig till det
radande konjunkturldget, vilket bland annat aterspeglas i att de
senaste arens prisuppgang har stannat av. *® Bilden &r dock tudelad
da efterfrdgan pa centralt beldgna kontorslokaler stigit ndgot under
2012. Exempelvis steg hyrorna och de genomsnittliga kvadratmeter-
priserna i centrala Stockholm. *®

De svenska bankkoncernernas lantagare i utlandet

DANMARK

Dansk ekonomi fortsatter att praglas avde  senaste arens bank -
och fastighetskris. Anledningen till detta ar att de danska hushallen
fortfarande ar i fard med att forstarka sina balansrdkningar. Fallande
bostadspriser har inneburit att flera hushall hamnat i en situation dar
deras lan overstiger vardet pa bostaden. For att fa en battre balans
mellan tillgangar och skulder har flera danska hushall saledes valt att
spara i stallet for att konsumera. De senaste aren har exempelvis hus-
hallens finansiella sparande befunnit sig pa en historisk hog niva
samtidigt som den privata konsumtionen har legat under det
langsiktiga genomsnittet.”” Den danska regeringens
stimulansatgarder och det laga ranteléaget innebar dock att bade
finans- och penningpolitiken forblir expansiv under det kommande
aret, vilket bor understodja de danska hushallens
konsumtionsférmaga.

“ penningpolitisk uppfslining, april 2013, Sveriges riksbank.

“* International Property Data.

“® pangea property research och Strateg Fastighetskonsult.

4 Monetary review 1st Quarter Part 1, 2013, Danmarks Nationalbank.
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Diagram 3:11. Foretagens skulder fran kreditinstitut
och fasta bruttoinvesteringar
Arlig procentuell férandring

A

L AN
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—— Foretagens skulder fran kreditinstitut
=== Prognos skulder, Finansiell stabilitet 2013:1
—— Fasta bruttoinvesteringar

=== Prognos investeringar, Penningpolitisk uppféljning
april 2013

Kallor: Riksbanken och SCB

Diagram 3:12. Konkursgrad for svenska foretag
Andel foretag, procent

\

NS T

85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15

—— Konkursgrad
------ Prognos Finansiell stabilitet 2013:1

Anm. Konkursgrad definieras som antalet konkurser dividerat
med antalet foretag.

Kalla: Riksbanken

Diagram 3:13. Antal féretagskonkurser
Tolv manaders glidande medelvarde, index, medelvarde
ar 2007 = 100
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— Danmark — Storbritannien
Finland — Tyskland
Norge

Kallor: Reuters EcoWin, Destatis Statistiches Bundesamt och
Riksbanken
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Diagram 3:14. Foretagens upplaning
Arlig procentuell férandring
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Diagram 3:15. Reala huspriser
Index kvartal 1 1995 =100
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Anm. Reala bostadspriser &r definierade som nominella priser
deflaterade med KPI.

Kéllor: Reuters EcoWin och Riksbanken

Efterfrigan pd krediter i Danmark &r ladg.  Detta avspeglas bland
annat i att kredittillvéxten for de danska féretagen har varit negativ
det senaste aret (se diagram 3:14). Det ar framfor allt den svaga in-
hemska efterfrdgan och oron i euroomradet som har bidragit till att
de danska foretagen har valt att avvakta med att beldna sig ytter-
ligare. Dessutom har de danska bolaneinstituten blivit nagot mer
restriktiva i sin utlaning, framst pa grund av att reglerna vid kredit-
givningen har skarpts. Exempelvis har de danska boldneinstituten
borjat vara mer aterhallsamma med rorliga rantor och amorterings-
fria lan. Efterfrdgan pa krediter vantas inte 6ka forran hushallen har
aterstallt sina balansrakningar och en tydlig forbattring markts pa
bostads- och arbetsmarknaden.

Betalningsformagan i Danma rk bedéms vara samre &n i de

ovriga nordiska landerna. Detta beror framst pa att utvecklingen pa
den danska arbetsmarknaden har varit svag och pa att hushallens
formogenheter minskat snabbt efter de senaste arens prisfall pa
bostadsmarknaden. Utover detta kommer hogt beldnade hushall som
under 2003 fick ett tio ar lAngt uppskov med amortering bli tvungna
att borja aterbetala sina boldn under 2013. Hushallen med denna typ
av amorteringsfria ldn dr ocksd de med hdgst beldningsgrad i
Danmark, vilket paverkar dessa hushalls betalningsutrymme.*® Sam-
tidigt har den svaga inhemska efterfrdgan och utvecklingen i Europa
bidragit till att kreditvardigheten hos de danska foretagen forsamrats.
Antalet konkurser befinner sig exempelvis pa en fortsatt hog niva i
Danmark (se diagram 3:13). En stor del av kreditforluster for svenska
banker harstammar bland annat fran danska féretag och vantas gora
sa ett tag framover (se kapitel 4).

FINLAND

Minskad export har bidragit till att den finska ekonomin

krympte under 2012. * | synnerhet ar det viktiga exportféretag inom
elektronik- och pappersindustrin som drabbats hart av den bristande
efterfrdgan fran omvarlden. Dessutom har de finska hushallens
betalningsférmaga forsamrats i takt med att arbetsmarknaden for-
svagats och lonedkningarna varit laga. | kombination med en 6kad
pessimism hos bade hushall och féretag har detta bidragit till att den
inhemska efterfrdgan dampats, vilket dven har lett till att kredit-
vardigheten hos de finska foretagen forsamrats. Att kredittillvaxten
har varit forhallandevis hog under stora delar av 2012 kan till viss del
forklaras av att de finska foretagen utnyttjat ett lagt ranteldge genom
att gora langsiktiga investeringar. Dock har de svaga tillvaxtutsikterna
i Finland inneburit att flera foretag senarelagt sina investeringar.
Detta medfor att kredittillvaxten vantas bli démpad under 2013.

48 Monetary review 4th Quarter Part 1, 2012, Danmarks Nationalbank.
S Bank of Finland Bulletin 5, 2012, Finlands Bank.
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Efter en viss nedgang i slutet av 2012 visar den norska ekonomin
ater styrka. Det ar framfor allt goda inkomster fran oljesektorn som
bidrar till de goda tillvaxtutsikterna. Samtidigt fortsatter priserna for
kommersiella fastigheter och bostédder att stiga i en rask takt

(se diagram 3:15). Denna prisdkning kan forklaras av hoga reallone-
okningar for norska hushall som delvis beror pa en fortsatt stark
arbetsmarknad. Norges Bank beddmer att bostadspriserna kommer
att stiga ytterligare under de kommande aren, vilket aven innebar att
skuldsattningen hos de norska hushallen véntas oka ytterligare fran
en redan historiskt hog niva.”® P& grund av detta planerar norska
myndigheter att infora hojda kapitalkrav och hdgre riskvikter pa bo-
ldn som ett satt att ddmpa kredittillvaxten samt 6ka motstdndskraften
t den norska banksektorn.

DE BALTISKA LANDERNA

De baltiska lantagarnas betalningsférmaga har forbattrats (se
diagram 3:16). Anledningen till detta ar att bade hushall och foretag
gynnas av 6kade realinkomster och det ldga ranteldget. Kredittill-
vaxten dr emellertid svag da hushallen fortsatter att minska sin skuld-
sattning. Samtidigt okar inldningen, vilket tillsammans med den
krympande lanestocken har inneburit att bankerna finansierar en allt
storre andel av utldningen med inhemsk inlaning i stallet for att lana
fran svenska moderbanker (se diagram 3:17). Trots en nagot ljusare
bild av utvecklingen i de baltiska ldnderna beddms kreditférlusterna
for de svenska storbankernas verksamhet i dessa lander 6ka nagot
framdover. Det hanger samman med att stora aterforingar och
atervinningar av tidigare gjorda reserveringar nu kommer att minska
(se kapitel 4).

En stor del av de svenska storbankernas utlaning i Lettland och
Litauen &r denominerad i euro
varit formanligare for bankerna att finansiera utldning med hjalp av

. En anledning till det ar att det har

marknadsfinansiering i euro &n med inhemsk finansiering. Det har i
sin tur bidragit till att utldningsrantorna for lan i euro har varit lagre
an for lan t inhemsk valuta och bankernas kunder har darfér i stor ut-
strackning valt att lana i euro. Detta medfor emellertid att lantagarna
utsatts for valutarisker eftersom deras inkomster i de flesta fall ar i
inhemsk valuta. Europeiska systemrisknamnden (ESRB) har darfor
rekommenderat att bankerna i sin prissattning ska ta hansyn till de
risker som utlaningen i utlandsk valuta medfor. Dartill ska bankernas
kunder ocksa informeras om dessa risker innan de tar beslut om att
ta ett [&n.”" Detta har delvis bidragit till att bankerna i dag l&nar ut
mer i inhemsk valuta &n tidigare. Andelen lan i euro ar dock
fortfarande stor i bade Lettland och Litauen. | Lettland &ar 87 procent

%% Monetary Policy Report with financial stability assessment 20131, Norges Bank.
*! Rekommendationen &r riktad till nationella tillsynsmyndigheter som i sin tur ska se till att bankerna
efterlever det som har rekommenderats.
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Diagram 3:16. Betalningsférseningar
Procent av utestaende utlaning
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—— Estland (mer an 60 dagar)
—— Lettland (mer &n 90 dagar)
Litauen (mer an 60 dagar)

Anm. Definitionen for betalningsforseningar skiljer sig 4t mellan
landerna. Brotten i Lettlands och Litauens serier under 2012 kan
forklaras av att data fran Parex Bank respektive AB Ukio Bankas
exkluderats ur statistiken.

Kallor: Eesti Pank, Financial and Capital Market Commission och
Lietuvos bankas

Diagram 3:17. Utlaning i forhallande till inl&ning
Procent
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—— Estland
— Lettland
Litauen

Anm. Berakningarna baseras pa inlaning fran respektive utlaning
till inhemska hushall och foretag (exklusive monetara finansiella
institut).

Kallor: Eesti Pank, Latvijas Banka, Lietuvos bankas och Riksbanken

Diagram 3:18. Inhemsk och utlandsk inl&ning i
Lettland
Miljoner lettiska lats

) L~
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— Inldning fran utlandska medborgare (exkl. MFI
och offentlig sektor)

—— Inlaning fran inhemska medborgare (exkl. MFI
och offentlig sektor)

Anm. Inlaning exklusive monetara finansiella institut (MFI) och
offentlig sektor ar likstéllt med inlaning fran hushall och foretag.

Kélla: Latvijas Banka
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av utldningen i utldndsk valuta, framst i euro. Motsvarande siffra i
Litauen ar 75 procent.

Lettland har som mal att infora euron i januari 2014. En sadan
overgang undanrgjer en stor del av den valutarisk som de lettiska
lantagarna i dagsldget ar utsatta for. | Estland har utlaningen i
utlandsk valuta nastintill upphoért sedan évergangen till euron 2011.
Ett slutgiltigt besked kring Lettlands eventuella medlemskap i EMU
véntas i juli 2013.>

Inflédet av utlandskt kapital till Lettland har fortsatt att 6ka

kraftigt. Den utldndska inldningen fradn hushall och foretag fortsatter
att dverstiga den inhemska och uppgick i mars till 54 procent av de
lettiska bankernas totala inladning (se diagram 3:18). Bankerna med
svenska moderbolag ar endast i begrénsad utstrackning mottagare
av den utlandska inladningen. | stallet &r det i huvudsak nischade
lettiska banker som har fatt 6kad utléandsk insattning.

52 For att kunna inféra euron maste Lettland forst uppfylla Maastrichtkriterierna, de sa kallade
konvergenskriterierna.
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Resultatet och lonsamheten i de svenska storbankerna har forbattrats under det senaste halvaret

tack vare okad intjaning och fortsatt laga kreditférluster. Bankerna har ocksa kontinuerligt 6kat sina
karnprimarkapit alrelationer till nivaer som ar hdga i en internationell jamforelse. Denna 6kning har
dock framst skett genom att  de har minskat sina riskvagda tillgangar och bara i mindre utstrackning
& de svenska storbankernas

genom att det egna kapitalet faktiskt har 6kat. De laga riskvikterna p

tillgangar medfor de facto att bruttosoliditeten, vilket ar en icke

hogre an for snittet av europeiska banker. Tillgdngen till marknadsfinansiering ar i
svenska storbankerna. Efter som de till stor del finansierar sig pa de internationella kapital
marknaderna ar de dock fortsattningsvis beroende av marknadens fortroende och sarbara for

eventuella stérningar som kan uppkomma pa dessa marknader.

dag

-riskvagd kapitalrelation, inte &r

god for de

Dessutom ar de strukturella

likviditetsr iskerna jamforelsevis hoga i de svenska bankerna, vilket bland annat framgar av de laga

nivderna i Riksbankens strukturella likviditetsmatt

Intjaning och l6Gnsamhet

De svenska storb ankernas int janing, det vill sdga resultatet fore
kredit forlusterna, har 6kat nagot det senaste halvaret . Det beror
framst pa att réntenettot har vuxit (se diagram 4:1). Rantenettot har i
forsta hand paverkats av att in- och utldningsvolymerna har dkat.
Dessutom fortsatte bankerna generellt att hoja vinstmarginalerna pa
sin utlaning, vilket innebér att de har tjanat mer pa varje utlanad
krona. Vinstmarginalerna pa nya rorliga bolan i Sverige har dock inte
Okat i samma takt som tidigare (se diagram 4:2). Bankernas
utlaningsrantor for dessa lan har i princip varit oférandrade sedan
arsskiftet medan deras totala upplaningskostnader har minskat svagt
under samma period. Det innebar att vinstmarginalerna for dessa lan
har 6kat nagot.

Storbankernas intjaning har  aven okat till féljd av kostnads be-
sparingar. Flera banker har infort olika typer av besparingsprogram
eller kostnadstak for att forbattra sin lonsamhet. Dessa atgarder har
medfort att deras kostnader i princip har varit oférandrade eller till
och med minskat ndgot under de senaste kvartalen. | kombination
med att intékterna har 6kat har detta ocksa haft en positiv effekt pa
intjaningen.

| en internatione Il jamforelse ar IdBnsamheten hdg i de svenska

stor bankerna (se diagram 4:3). Lonsamheten, matt som avkastning
pa eget kapital, sjonk visserligen kraftigt i bade svenska och andra
europeiska banker i samband med finanskrisen 2008-2009. Sedan
dess har intjaningen dock 6kat kontinuerligt i de svenska stor-
bankerna och kreditforlusterna har dessutom varit relativt laga.
Manga europeiska banker har a andra sidan haft betydande kreditfor-
luster under de senaste aren och dessutom varit tvungna att gora
stora nedskrivningar, bland annat pa sina innehav av stats-
obligationer. Den férhallandevis hoga l6bnsamheten i de svenska stor-
bankerna ar ocksa en anledning till att de i genomsnitt varderas
hogre pa aktiemarknaden an bade amerikanska och andra europeiska
banker (se diagram 4:4).
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Diagram 4:1. De svenska storbankernas intékter och
kostnader samt prognos enligt  Riksbankens

huvudscenario
Rullande fyra kvartal, miljarder kronor

10

B Réntenetto
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B Provisionsnetto

12 13 14 15

Ovriga intakter
Kostnader

Anm. Prognos enligt Riksbankens huvudscenario 2013-2015.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:2. Uppdelning av rantan p& nya bolan
med tre manaders rantebindning
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Finansieringskostnad &ver reporantan
B Bruttomarginal

Kallor: Bankernas resultatrapporter, Reuters EcoWin och

Riksbanken
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Diagram 4:3. Avkastning pa eget kapital
Rullande fyra kvartal, procent
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Anm. Den bla linjen visar medelvardet for 20 europeiska banker.
Kéllor: SNL Financial och Riksbanken

Diagram 4:4. Véardering pa aktiemarknaden i
forhallande till bokfort varde
Procent
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De svenska storbankerna

Kallor: SNL Financial och Riksbanken

Diagram 4:5. De svenska storbankernas réantabilitet
pa eget kapital, 2007 och 2012

Procent
ROE Bidrag fran  Bidrag fran ROE
december lagre ROA  lagre skuld-  december
2007 sattningsgrad 2012

Anm. Avser vagt medelvarde. ROE =avkastning pa eget kapital,
ROA = avkastning pa totala tillgangar.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

De svenska storbankerna har dock lagre Ionsamhet i dag &n

under aren fore finanskrisen. Den framsta anledningen till det &r
att deras intjaning inte har 6kat i samma takt som deras tillgangar.
Detta innebar med andra ord att avkastningen pa bankernas totala
tillgangar i dag ar lagre an vad den var tidigare (se diagram 4:5). Dar-
till har bankerna 6kat andelen eget kapital nagot, vilket ocksa har
bidragit till att lbnsamheten har blivit lagre.>

| huvudscenariot beddmer Riksbanken att de svenska stor -
bankernas intjaning okar framover (se diagram 4:1). For det forsta
vantas bankernas in- och utldningsvolymer fortsatta att 6ka i takt
med att ekonomin vaxer vilket medfor att rantenettot okar. Dartill
beddms den ekonomiska tillvaxten medféra att bankernas dvriga
intakter, sdsom provisionsnettot, kommer att 6ka. Dessutom
forvantas bankerna ocksa fortsatta att genomféra sina planerade
kostnadsbesparingar. Detta medfor att deras kostnader endast
kommer att 6ka i begransad utstrackning.

Utlaning och kreditrisk

Storbankernas utlaning har okat i relativt mattlig takt under det
senaste halvéret (se diagram 4:6). Okningen kommer framfér allt
fran verksamheterna i Sverige och de 6vriga nordiska landerna déar
bankerna ockséa har den storsta delen av sin utldning. Sett dver en
langre tid har utldningen ocksa framst dkat i Sverige och de dvriga
nordiska ldanderna medan utladningen i lander dér de svenska
bankerna tidigare var expansiva, sdsom de baltiska ldnderna, har
minskat (se diagram 4:7).

| huvudscenariot bedomer Riksbanken  att storbankernas ut-
l&ning kommer att fortsatta  att oka i en mattlig takt  under de
kommande aren (se diagram 4:6). Det ar framfor allt utldningen till
hushall i de nordiska landerna som forvantas oka till féljd av starkare
ekonomisk tillvaxt, stigande bostadspriser och fortsatt laga rantor.
Utldningen i Danmark véntas dock 6ka i en lagre takt. Bankernas ut-
laning till icke-finansiella foretag férvantas inte 6ka i samma takt som
utlaningen till hushall. Den framsta anledningen till det ar att fore-
tagens investeringar troligtvis kommer att fortsatta att vara laga.
Dessutom finns det indikationer pa att bankernas kreditvillkor mot
foretag har skérpts. Vidare bedémer Riksbanken att kreditefterfragan
i de baltiska landerna fortsattningsvis kommer att vara lag.

%3 Lénsamheten méts som resultatet efter skatt i forhallande till det egna kapitalet.
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De svenska stor bankernas kreditforluster ligger fortfarande pa

l&ga nivaer . Ett skal till detta &r att bankerna har fortsatt att gora
aterforingar av tidigare gjorda reserveringar eftersom kreditfor-
lusterna inte har blivit s& hoga som befarat.>* Dessa aterforingar
kommer framst fran de baltiska ldnderna dar i synnerhet Swedbank
och SEB gjorde stora reserveringar under 2009 och 2010. Under det
senaste aret har bankernas sammanlagda kreditforluster uppgatt till
knappt elva miljarder kronor, vilket motsvarar 0,15 procent av deras
utlaning till allménheten. Detta kan jamforas med en genomsnittlig
kreditforlustniva pa drygt 0,20 procent sedan mitten av 1990-talet.

Kreditforlust nivaerna ar dock fortfarande htgai  Danmark och
inom sjofartssektorn (se diagram 4:8). De banker som har storst ut-
ldning inom dessa affarsomraden har darfor ocksa haft de storsta
kreditforlusterna. De kreditforluster som ar hanforliga till sjofarts-
sektorn har paverkats av att vérdet pa de pantsatta fartygen har fallit,
vilket i sin tur har medfort storre reserveringar. | Danmark kommer
kreditforlusterna framst fran utlaningen till icke-finansiella foretag
som har paverkats av den svaga ekonomiska utvecklingen i landet.

Enligt Riksbankens huvudscenario vantas kreditforlusterna i de
svenska storbankerna forbli re lativt oférandrade framoéver  (se
diagram 4:9 och tabell 4:1). Kreditforlustnivaerna forvéntas fortsatta
att vara hogre i Danmark an i de 6vriga nordiska landerna. Riks-
banken beddmer emellertid att forlusterna fran utldningen i Danmark
kommer att avta i takt med att ldget i den danska ekonomin for-
battras. Medan kreditforlusterna vantas minska nagot i Danmark,
kommer kreditférlusterna i de baltiska landerna troligtvis att 6ka.
Under de senaste aren har storbankerna gjort stora aterféringar och
atervinningar av tidigare gjorda reserveringar i de baltiska ldnderna.
Tidvis har dessa till och med varit stérre &n forlusterna vilket har bi-
dragit positivt till bankernas resultat. Da aterforingarna och ater-
vinningarna minskar kommer kreditférlusterna att 6ka — trots att
bankkundernas betalningsférmaga har forbattrats. Inom sjofarts-
branschen vantas kreditférlusterna kvarsta pa hoga nivaer under de
kommande aren. Eftersom omkring halften av storbankernas utlaning
till sjofartsbranschen sker fran bankernas norska verksamheter bidrar
detta framfor allt till kreditforluster i Norge.

* Med kreditforluster avses den post i bankens resultatrakningar som pa redovisningssprak kallas
kreditforluster netto. Posten bestar dels av reserveringar for sannolika forluster och av konstaterade forluster,
dels av atervinningar av tidigare konstaterade forluster och aterféringar av tidigare reserveringar.
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Diagram 4:6. Arlig férandring av  de svenska
storbankernas utldning samt prognos enligt
Riksbankens huvudscenario

Procent

25

20

15

10

-10

09 10 11 12 131415

Anm. Prognos enligt Riksbankens huvudscenario 2013-2015.
Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:7. Forandring av de svenska
storbankernas utl&ning mellan 2009 och 2012
Procent

-25
-30

Sverige  Ovriga De baltiska Ovriga Totalt
Norden landerna lander

Anm. Avser forandring mellan december 2009 och december
2012. j justerat for valutakursforandringar.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:8. De svenska storbankernas
kreditforluster, geografisk  uppdelning
Miljarder kronor per kvartal
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Anm. Den stérsta delen av kreditforlusterna fran sjdfartssektorn
ingar i kategorin “Ovriga lander”.

Kéllor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken
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Diagram 4:9. Fordelning av de svenska
storbankernas kreditforluster i Riksbankens
huvudscenario

Miljarder kronor

Sverige Norge Danmark Finland Estland Lettland Litauen Ovriga
lénder

Anm. Avser perioden 2013-2015.
Kalla: Riksbanken

Diagram 4:10. Den lagsta priméarkapitalrelationen
for en svensk storbank efter att en annan storbank
har stéllt in sina betalningar

Procent
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Anm. Primarkapitalrelationerna ar beraknade enligt Basel Il med
overgangsregler.

Kalla: Riksbanken

Tabell 4:1. Beddmning av kreditférluster i Riksbankens huvudscenario

Miljarder kronor

2013 2014 2015 o

Handelsbanken 15 17 18 51
Nordea 6.8 6,3 6,2 19,2
SEB 15 16 17 4,8
Swedbank 09 13 14 37
Totalt 10,8 10,9 11,2 32,8
Kélla: Riksbanken

MOTPARTSRISKER

De direkta motpartsrisker na som uppkommer till foljd av  stor -
bankernas exponeringar mot varandra har minskat ndgot. ~ *° Det
framgar av Riksbankens test som bedomer effekten av att problem i
en bank kan sprida sig till de andra bankerna. | testet mats hur
mycket respektive storbanks primarkapitalrelation skulle minska om
en av de andra storbankerna skulle stalla in sina betalningar.”® Testet
visar att respektive storbank i ett sddant scenario fortfarande skulle
ha en priméarkapitalrelation pa éver sju procent (se diagram 4:10).”’
Att motstandskraften mot dessa risker har forbattrats nagot beror
bade pa att bankerna har 6kat sina kapitalrelationer och pa att deras
exponeringar mot varandra har minskat nagot under det senaste aret.

Kapital

De svenska storbankerna har fortsatt att 6ka sina karn  primar -
kapital relationer. Samtliga storbanker har i dag karnprimarkapital-
relationer som Overstiger tio procent, vilket ar den miniminiva som
Riksbanken har rekommenderat bankerna att halla frdn och med i ar.
Bankernas karnprimaérkapitalrelationer har till viss del 6kat till foljd av
att bankerna har 6kat det egna kapitalet med hjalp av upparbetade
vinster. Den storsta delen av 6kningen beror dock pa att de riskvagda
tillgdngarna har minskat (se diagram 4:11). Eftersom karnprimér-
kapitalrelationen ar en kvot mellan bankernas karnprimarkapital och
det riskvdgda vérdet pa deras tillgangar ar det saledes framfor allt
namnaren i kvoten nedan som har blivit mindre.

Berakning av karnpriméarkapitalrelation

ORLE N IRFRON QO &
OR & N IRGAON QO ol Gf UL il

%> Eftersom bankerna har stora lan och dtaganden gentemot varandra finns det risk for att problem i en bank
kan sprida sig till de andra bankerna. Denna typ av risk kallas for motpartsrisk eller spridningsrisk.

%8 Testet baseras pa uppgifter om storbankernas femton stérsta motpartsexponeringar.

%7 Stresstestet ar ett statiskt test som enbart undersoker konsekvenserna av en isolerad handelse. Saledes tar
det inte hansyn till de indirekta spridningsrisker i form av finansieringssvarigheter som troligtvis skulle
uppkomma om en svensk bank skulle stalla in sina betalningar.



De riskvagda tillgangarna har minskat trots att storbankernas
utlaning har 6kat (se diagram 4:12).>® Det &r delvis ett resultat av att
andelen lan med hogre risker har minskat. Bland annat har andelen
foretagslan, som normalt ar férenade med hogre risker, minskat till
forman for bolan. Dessutom har bankerna i dag en mindre andel ut-
ldning i ldnder med hdgre kreditrisk sdsom de baltiska landerna. Dar-
till finns det flera andra anledningar till att de riskvégda tillgangarna
har minskat. Det géller till exempel 6kad anvandning av sdkerheter
och nya metoder for hur bankerna gor riskbedémningar av sina
kunder.

Enviktig anledning till att de riskvagda till  gangarna har minskat
ar att bankerna har bdrjat anvanda interna berdknings  modeller.
Bankerna fick mojlighet att borja anvdnda interna berdknings-
modeller, s& kallade IRK-modeller®, & 2007 i samband med att
Basel Il tradde i kraft i Sverige. Sedan dess har de svenska bankerna,
efter godkannande fran Finansinspektionen, borjat berakna en allt
storre del av sina riskvagda tillgangar med hjalp av IRK-modeller.
Modellerna ar baserade pa bankernas historiska kreditforluster och
vanligtvis blir riskvikterna som berdknas med hjélp av dessa modeller
betydligt lagre an vad de skulle bli med de schablonmodeller som
annars anvands. Nar bankerna borjar anvdnda interna modeller
minskar alltsa i manga fall de riskvagda tillgdngarna trots att den
faktiska kreditrisken kan vara oféréandrad. | den utstrackning
bankernas kdrnprimarkapitalrelationer har forbattras av denna
anledning avspeglar det darfor inte en battre motstandskraft mot
kreditforluster. Detta har ocksa uppmarksammats av Finans-
inspektionen som avser att infora ett riskviktsgolv pa bolan pa grund
av att de anser att de laga riskvikterna pa svenska bolan inte speglar
de verkliga riskerna i tillracklig utstrackning.®

Trots hoga karnprimarkapitalrelationer &r de svenska stor -
bankernas bruttosoliditet inte hdgre an snittet fér andra

europeiska banker (se diagram 4:13). Bruttosoliditeten &r en icke
riskjusterad kapitalrelation som stéller bankernas eget kapital i for-
hallande till deras totala tillgdngar.®* De héga karnpriméarkapital-
relationerna i de svenska bankerna ér alltsa inte ett resultat av att de
har mer forlustabsorberande kapital an andra banker, utan snarare
ett resultat av att deras tillgangar generellt sett har laga riskvikter.
Bankernas incitament att halla mycket kapital ar troligtvis ocksa be-
gransade eftersom de framfor allt strévar efter att minimera sin totala
kapitalkostnad och darmed maximera vinsten till aktiedgarna. Detta
belyser vikten av att méata och reglera bankernas kapital med hjalp av
flera olika matt.

%8 De riskvagda tillgangarna for kreditrisker utgor cirka 85 procent av de totala riskvagda tillgangarna. En stor
del av de riskvagda tillgangarna kommer dédrmed fran bankernas utlaning.

59 |RK star for intern riskklassificeringsmetod.

0 Riskviktsgolv pé svenska bolsn, 2012, Finansinspektionen.

® Enligt Basel lll-regelverket beraknas bruttosoliditet antingen som karnprimérkapital i forhallande till totala
tillgangar eller som primérkapital i forhallande till totala tillgangar.
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Diagram 4:11. Foréndring av karnprimar -

kapi talrelationer
Procent

for de svenska storbankerna

Kérnprimar-  Foérandring fran Férandring
kapitalrelation,  upparbetade riskvagda
december 2010 vinster tillgangar

Kérnprimar-
kapitalrelation,
december 2012

Anm. Avser vagt medelvarde av storbankernas
kérnprimarkapitalrelationer enligt Basel II.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:12. De svenska storbankernas u tlaning

och riskvagda tillgangar
Miljarder kronor

10 11

— Riskvégda tillgangar (Basel Il)

— Utlaning till allménheten

12 13

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:13. Karnprimarkapitalrelationer och

bruttosoliditet
December 2012, procent

+ Handelsbanken
Swedbank e

oSEB *
*

¢ Nordea

* o

* *

4 5 6 7

Bruttosoliditet

Anm. De streckade linjerna avser medelvarde, de réda punkterna
visar ett urval av europeiska banker. Bruttosoliditeten &ar
beraknad som eget kapital i forhallande till totala tillgangar

Jjusterat for repor, derivat och férsakringstillgangar. Mattet ar

darmed inte detsamma som bruttosoliditeten enligt Basel III.

Kallor: Liquidatum, SNL Financial och Riksbanken
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Diagram 4:14. De svenska storbankernas utestdende
emitterade vardepapper

Mars 2013, miljarder kronor och procent av totala
emitterade vardepapper

23 %

26 % 22 %

3 %
Icke sakerstallda
obligationer

Certifikat

Sékerstallda
obligationer

B Svenska kronor B Utlandsk valuta

Kéllor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:15. De svenska storbankernas
likviditetsbuffertar
Miljarder kronor

S

4
@
%

" 3 : e :
K &Q & 4\7;\ & c)é? & @7;\

N

B Kassa och tillgodohavanden i centralbank
M Statsobligationer

Sakerstallda obligationer

Ovrigt

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:16. De svenska storbankernas
likviditetstéackningsgrad (LCR)
Mars 2013, procent

Handels-
banken

Nordea SEB Swedbank

Anm. Avser LCR/likviditetstackningsgrad definierat enligt
Finansinspektionens foreskrifter FFFS 2012:06. Motsvarar inte
Baselkommitténs reviderade LCR fran 2013.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Tillforlitigheten i hu  r banker beraknar sina riskbaserade

kapital relationer diskuteras for narvarande pa global nivd.  Det
beror pa att riskvikterna varierar mycket mellan olika banker, trots att
deras verksamhetsomraden tycks vara lika och att olika jurisdiktioner
valt att tolka Basel Ill-6verenskommelsen pa olika satt. Bade
myndigheter och andra bedémare har darfor ifragasatt om risk-
baserade kapitalrelationer ar jamforbara mellan banker och i vilken
utstrackning de speglar riskerna i bankernas verksamheter. Till f6ljd
av detta undersoker bade Europeiska myndigheten fér banktillsyn
och Baselkommittén just nu hur olika banker beraknar riskvikterna pa
sina tillgangar och om deras metoder skiljer sig at. Dessutom har
Baselkommittén foreslagit att ett bindande minimikrav for det icke
riskjusterade kapitalmattet bruttosoliditet ska inforas fran och med
2018.

Finansiering och likviditetsrisker

De svenska storbankerna finansierar en stor del av sina till -
gangar genom marknadsfinansiering.
form av emitterade vérdepapper ar ungefér lika stor som den totala

Marknadsfinansieringen i

inlaningen fran allméanheten. Det medfor att svenska banker generellt
sett skiljer sig fran utldndska banker s3 till vida att andelen inlaning ar
forhallandevis liten.

En stor del av bankernas marknadsfinansier ing &ar i utlandsk
valuta (se diagram 4:14). Den langfristiga marknadsfinansieringen
bestar av sakerstallda och icke sakerstéllda obligationer. Av dessa
obligationer ar mer an halften i utlandsk valuta, framfor allt i euro.
Den kortfristiga marknadsfinansieringen utgors till stérsta delen av
bankcertifikat som nastan uteslutande ar i utlandsk valuta, framfor
allt i amerikanska dollar. Bankerna anvander finansieringen i utlandsk
valuta for att finansiera tillgangar i bade utlandsk valuta och i svenska
kronor. De internationella finansmarknaderna &r alltsa viktiga for de
svenska bankernas majligheter att finansiera sig (se fordjupningsruta
De svenska storbankernas upplaning i amerikanska dollar). Fér
narvarande har de svenska storbankerna god tillgang till marknads-
finansiering bade i svenska kronor och i utlandsk valuta och kan
emittera bade certifikat och obligationer till mycket laga rantenivaer
(se diagram 2:13 och diagram 2:14).

De svenska storbankerna har relativt stora likviditetsbuffertar

(se diagram 4:15). En anledning till detta ar att Finansinspektionen
vid arsskiftet inforde ett bindande krav pa att bankerna ska ha en
likviditetstackningsgrad (LCR) p& minst 100 procent.*” Kravet innebar
att bankerna maste klara av att técka likviditetsutfloden vid en stress

&2 Enligt Finansinspektionens féreskrifter (2012:6) ska bankerna ha en likviditetstickningsgrad pa minst 100
procent vid varje manadsskifte. Kravet galler bade totalt samt separat for euro och dollar. Kravet baseras pa
Baselkommitténs forslag om LCR fran december 2010 och motsvarar alltsa inte Baselkommitténs reviderade
LCR fran 2013.



som varar i 30 dagar. Vid arsskiftet hade alla storbanker en LCR som
Oversteg miniminivan pa 100 procent (se diagram 4:16). Under den
senaste tiden har det varit bade latt och billigt for de svenska stor-
bankerna att bygga upp likviditetsbuffertar genom att emittera bank-
certifikat i utlandsk valuta och sedan placera pengarna i central-
banker. Likviditetsbuffertarna bestar dock bara i en liten utstréckning
av vardepapper i svenska kronor.

Om investerarnas fortroende for de svenska bankerna minskar

kan det bli bade dyrare och svarare att  halla lika stora
likviditetsbuffertar.  En del av investerarna som képer bankernas
certifikat har tidvis varit flyktiga och dragit sig tillbaka under perioder
av finansiell stress. Aven vid andra tillfallen som exempelvis d& det
har funnits oro fér nedgraderingar av bankernas kreditbetyg har
investeringsviljan paverkats. | dag finns det dessutom ett dverskott av
likviditet i bade euroomradet och i USA till foljd av centralbankernas
extraordinara atgarder. Nar detta 6verskott minskar kan det ocksa
generellt sett bli svarare for banker att halla lika stora likviditets-
buffertar.

Bankernas strukturella likviditetsrisker ar fortfarande héga

(se diagram 4:17). Det framgar av Riksbankens strukturella likviditets-
matt som mater andelen stabil finansiering i relation till de illikvida
tillgangarna.®® De forhallandevis laga nivaerna i det strukturella
likviditetsmattet hor delvis samman med att de svenska bankerna har
relativt liten inldning och anvander darfor mycket marknads-
finansiering som ocksa till viss del har korta l6ptider. Dessutom har
bankerna en stor del illikvida tillgangar i form av utlaning med langa
loptider i sina balansrakningar. Sett 6ver en langre tid har de svenska
storbankerna dock forbattrat resultaten i det strukturella likviditets-
mattet nagot, vilket framst beror pa att de har forldngt l6ptiden i sin
marknadsfinansiering och dérmed 6kat andelen stabil finansiering
(se diagram 4:18).%

| en internationell jamforelse ar storbankernas motstandskraft

mot kortfristiga likviditetsrisker god , men motstands kraften

mot strukturella likviditetsrisker ar samre (se diagram 4:19). |
Riksbankens kortfristiga likviditetsmatt har de svenska storbankerna
nagot battre resultat &n medelvardet for ett urval av europeiska
banker. Det indikerar att motstandskraften mot kortfristiga likviditets-
risker an forhallandevis god.® | det strukturella likviditetsmattet har
de svenska storbankerna daremot lagre resultat an de flesta andra
banker i jamforelseurvalet.

© Det strukturella likviditetsmattet ar konceptuellt likt Baselkommitténs likviditetsmatt Net Stable Funding
Ratio, men &r endast baserat pa offentlig information. Resultaten ar darfor inte helt jamforbara. For mer
information om Riksbankens likviditetsmatt, se Metod for stresstester av bankernas likviditetsrisker,
fordjupning i Finansiell Stabilitet 2010:2. Sveriges riksbank.

© Mellan 2007 och 2010 férbattrades storbankernas sammantagna resultat i det strukturella likviditetsmaéttet
med atta procentenheter.

% Riksbankens kortfristiga likviditetsmatt mater hur vl bankernas likviditetsbuffertar klarar av att tacka
likviditetsutfloden vid en stress som varar i tre manader.

Kortfristigt likviditetsmatt (dagar)
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Diagram 4:17. Riksbankens strukturella
likviditetsmatt
Procent

120

Handels- Nordea SEB Swedbank
banken

B December 2010
M December 2011
December 2012

Anm. For en utforlig beskrivning av Riksbankens strukturella
likviditetsmatt se Finanstiell stabilitet 2010:2.

Kallor: Liquidatum och Riksbanken

Diagram 4:18. Loptidsfordelning p4  de svenska
storbankernas marknadsfinansiering
Procent
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70 — — — — — — —
60 — — — — — — —
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H 0-3 man 1-5ar
® 3-12 mdn Over5 ar

Anm. Avser aterstaende l6ptid per 31 december varje ar.

Kallor: Liquidatum och Riksbanken

Diagram 4:19. Riksbankens kortfristiga och
strukturella likviditetsmatt
December 2012
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Strukturellt likviditetsmatt (procent)

Anm. Den streckade linjen visar medelvarde, de réda punkterna
visar ett urval av 36 europeiska banker.

Kallor: Liquidatum och Riksbanken



Diagram R4:1. De svenska storbankernas skulder i
dollar
December 2012, miljarder kronor

1800

1600 Interbanknetto och

1400 ovrigt: 220 mdr
Inléning:

1200 350 mdr

1000

180 mdr, 17 %

800

600 Emitterade R —
vardepapper: U 1l &
400 1040 mdr [ 860 mdr, 83 % JE—

200

Skulder Loptidsfordelning,
emitterade vardepapper

Anm. Med interbanknetto avses att bankerna har mer upplaning

fran banker an utlaning.
Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram R4:2. De svenska storbankernas likvida
til Igdngar i dollar
December 2012, miljarder kronor

Handels- Nordea SEB Swedbank
banken

Anm. Likvida tillgdngar bestér av placering i centralbanker och
rantebarande vardepapper.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram R4:3. Loptid for de svenska storbankernas
emitterade certifikati  dollar
December 2012, procent

Over 6 man
17%

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

De svenska storbankernas upplaning
L amerikanska dollar

Denna fordjupningsruta  beskriv er hur bankernas upplaning i
utlandsk valuta gar till, hur den anvands och vilka olika risker
den medfér. Bankernas upplaning iutlandsk valuta ger dem
forvisso tillgang till diversifierad finansiering, men medfor

ocksa likviditetsrisk er. Dessutom skulle det vara svart att Iana
upp samma volymer i svenska kronor eftersom det i dagslaget
inte finns en likvid svensk penningmarknad. Beskrivningen
behandlar endast up planing i amerikanska dollar , finansiering
som generellt sett har kort 16ptid  , eftersom det var den valuta
som bade svenska och andra europeiska banker hade svarast att
I&na upp under perio den 2008 -2009. Rutan ger darfor inte en
komplett bild av bankernas likviditetsrisk i utlandsk valuta.
Analysen och slutsatser na kan dock till stora delar anses galla
ocksa for andra utlandska valutor, exempel  vis euro .

De svenska storbankerna har skulder® i amerikanska dollar som i
slutet av 2012 uppgick till drygt 1 600 miljarder kronor. Omkring

20 procent av dessa skulder bestar av inlaning, framfor allt fran stora
icke-finansiella och finansiella foretag. Den resterande delen utgors
av emitterade vardepapper och av upplaning fran andra banker och
finansiella institut. Knappt 85 procent av alla emitterade vardepapper
har en loptid under ett ar (se diagram R4:1). Enkelt uttryckt har upp-
ldningen i dollar tre anvandningsomraden for bankerna: uppbyggnad
av likviditetsbuffertar, langfristig utldning till féretag samt
finansiering av tillgangar i andra valutor via sa kallade valutaswappar.

Bankerna investerar en del av upplaningen (
likviditetsbuffertar

| slutet av 2012 anvande bankerna lite mer an en tredjedel, mot-
svarande cirka 600 miljarder kronor, av sina skulder i dollar till att
bygga upp likviditetsbuffertar (se diagram R4:2). Dessa buffertar ut-
gors framfor allt av placeringar hos den amerikanska centralbanken,
Federal Reserve. | och med detta kan bankerna vid behov snabbt fa
tillgang till likvida medel i dollar. Buffertarna finansieras emellertid
med upplaning som har relativt korta loptider (se diagram R4:3).%’
Detta innebar i sin tur att bankerna inte har tillgang till sina likvida
medel langre dn under hdgst nagra manader innan de maste an-
vanda pengarna for att aterbetala sina investerare. Den del av dollar-
upplaningen som placerats i likviditetsbuffertarna kan darmed ses
som en buffert for att técka likviditetsbehov under kortare perioder
av stress.

% | rutan anvands termerna upplaning, finansiering och skulder synonymt.
7 Har antas att den kortfristiga upplaningen framst anvinds for att finansiera likvida tillgangar.
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Bankerna ldnar ut upplé’nade dollar till férez‘ag ,030 /é’nga /0",0- Diagram R4:4. De svenska storbankernas illikvida
tider tillgngar i dollar
l December 2012, miljarder kronor
250
| slutet av 2012 anvande bankerna motsvarande cirka 350 miljarder
. o . . .. . . o . . . 200
kronor av sin upplaning i dollar for att finansiera utlaning i dollar till
foretag (se diagram R4:4). Det géller framst stora foretag som verkar i 150
branscher som av tradition har stark anknytning till dollar, exempelvis
sjofart. Dartill finns det manga multinationella storféretag som ocksa 100
efterfragar dollar.
G e L - o et e g 50
Att bankerna har tillgang till dollar blir darmed ocksa viktigt for
foretagen eftersom bankerna forsorjer dem med den utldndska 0 - -

Handels- Nordea SEB Swedbank
valutan. st
Bankerna byl‘e/‘ ut en del av ﬁnanser[ngen { dollar mot Anm. Cirka 75 procent av utldningen har en kvarvarande l6ptid
Over ett ar.

andra valutor

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

De svenska bankernas dollartillgdngar i form av likvida medel och ut-

Diagram R4:5. Hypotetisk balansrékning for banker
och pensions - och forsékringsbolag efter

laning till foretag uppgar sammantaget till 950 miljarder kronor. *

Samtidigt motsvarar deras skulder i dollar 1 610 miljarder kronor. valutaswap
. Tillga Skuld
Den resterande delen av skulderna, motsvarande 660 miljarder roangar e
kronor, ar inte placerade i tillgdngar i dollar. | stallet byter;j 9bankerna Placeing/tining konor Emiterade virdepapper e aningen
dessa dollar mot andra valutor pa valutaswapmarknaden. g
s R R
Motparterna i dessa transaktioner kan vara icke-finansiella fére- < » » Poster utanfor
g Ft_:rdran/ytlamng S_kuld/up;_)lanmg balansrakningen
tag, banker eller andra finansiella foretag (oftast svenska pensions- HeEtERery s eTE
och forsakringsbolag). Dessa bolag har skulder till sparare och
j=
forsakringstagare i svenska kronor men vill halla en del av sina till- > i e STaifr e bemnetskningon
. . . . . . . . <3 vérdepapper i dollar forsakringstagare
gangar i dollar for att sprida sina risker.”® For att kunna képa dollar- 88 o ______
. o o . . .. . o a c .
tillgangar utan att ta pa sig valutarisk behdver de forst lana dollar, &3 i Skl Uppning e
. . . o 71 72 23 i kronor i swap i dollar i swap
vilket de gor genom att inga valutaswappar med bankerna. 85
| en valutaswap byter banken och pensions- eller forsakrings-
bolaget valutor med varandra. Pensions- eller forsakringsbolaget far Kalla: Riksbanken

dollar av banken och banken far svenska kronor av pensions- eller
forsakringsbolaget. Samtidigt ingar bada parter ett avtal om en fram-
tida transaktion dér pensions- och forsakringsbolaget lovar att ater-
betala dollar till banken och banken lovar att betala kronor. Valuta-
swappen mojliggor pa sa satt att pensions-och forsakringsbolaget
kan matcha sina tillgangar och skulder med ratt valuta, och darmed
hantera sin valutarisk (se diagram R4:5).

For att de svenska bankerna ska kunna lana ut dollar i valuta-
swapparna behover de forst lana upp dessa pa marknaden, vanligtvis
genom att emittera kortfristiga vardepapper i dollar. Féljaktligen
tjanar bankernas "6verskottsfinansiering” i dollar tva syften: dels ger
den pensions- och forsakringsbolagen de dollar de behdver for att

8 600 miljarder kronor i likvida tillgangar och 350 miljarder kronor i illikvida tillgangar.

% Storbankerna byter ut dollar i valutaswappar, vanligtvis mot svenska kronor, andra nordiska valutor eller
euro. Den hér rutan handlar bara om den del av deras dollarupplaning som swappas om till kronor.

7 pensions- och forsakringsbolagen haller ocksa andra utlandska valutor &n dollar.

" pensions- och forsakringsbolagen kan véxla kronor till dollar p& spotmarknaden utan att ingé en valutaswap
men da utsétter de sig for valutarisk eftersom deras tillgangar &r i dollar och skulder i kronor.

72 F8r mer detaljerad information om valutaswappar se Eklund, Johanna, Milton, Jonas och Rydén, Anders,
Svenska bankers anvandning av valutaswappar for att omvandla upplaning i utlandsk valuta till svenska
kronor, Penning- och valutapolitik 2012:2, Sveriges riksbank.
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Eéigsrimdlz:ki%oﬁ); svenska storbankernas tillgangar kunna kopa dollartillgdngar utan att ta valutarisk, dels far de svenska
December 2012, miljarder kronor bankerna tillgang till kronor som de kan lana ut till andra ldntagare
Lo eller placera i svenska tillgangar.
1600 —— — —
1400 Swsppastil ] Véalfungerande dollarupplaning ar viktigt for saval banker
1200 |—— 60 — som féretag samt pensions-och forsakringsbolag
1000 —— e —
200 | skilder | Bankernas upplaning i dollar anvands alltsa primart for tre andamal
o e ™| (sediagram R46). Genom att placera sin uppléning i likvida dollartill-
50T gangar bygger storbankerna upp motstandskraft mot kortsiktig
400 ] ] likviditetsstress. Dartill lanar bankerna upp pengar for att l&na ut till
200 nﬁlgtvnlg:r T — icke-finansiella féretag som vill lana dollar. Dessutom &r pensions-
0 - och férsdkringsbolagens placeringsbehov en av drivkrafterna bakom
Tilgangar skulder bankernas uppléning i dollar eftersom de efterfragar dollar via
valutaswappar. Det ska samtidigt papekas att nar de byter bort dollar
Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken mot kronor i sddana swappar med pensions- och férsakringsbolagen
Diagram R4:7. Kostnad att ldna svenska kronor skapar bankerna upplaning i svenska kronor som sedan 2008 har
Procent medfort lagre finansieringskostnad &n vad de hade fatt om de hade
6 lanat kronor direkt pa den svenska marknaden (se diagram R4:7).
5 ?ﬁ\ Sammantaget ar tillgangen till val fungerande marknader i dollar allt-
. ' sa viktig saval for bankerna som for féretagen och pensions- och
, forsakringsbolagen.
? g \"“%‘7\; Upplaning i dollar skapar risker
1
0 :{ Eftersom de svenska bankerna ar aktiva pa internationella marknader
1 ar det inte sarskilt overraskande att de i sa stor utstrackning anvander

e sig av finansiering i utldndsk valuta. Det ger dem tillgang till en

— Kostnad att lina amerikanska dollar och diversifierad finansiering. Finansieringen i utldndsk valuta medfor
omvandla till kronor med valutaswap

—— Kostnad att lana direkt i kronor (Stibor) dock dven risker som ar viktiga att kanna till.

Kéllor: Bloomberg och Riksbanken

Utlaning till féretag ger likviditetsrisk ( utléndsk valuta

Den mest uppenbara risken ar att bankerna blir utsatta for likviditets-
risk i utldndsk valuta. Dessa risker uppkommer framst vid utlaning till
stora foretag. | de flesta fall har denna utlaning langa 6ptider och &r
dérmed illikvid for bankerna. For att bankerna inte ska utséatta sig for
likviditetsrisker kravs darfor att utlaningen ar finansierad av stabil in-
laning eller langfristig marknadsfinansiering. Svenska banker har
illikvida tillgangar i dollar som summerar till ungefar 350 miljarder
kronor. Lite forenklat finansieras detta med inlaning och langfristig
marknadsfinansiering. Den langfristiga marknadsfinansieringen
uppgar emellertid bara till 180 miljarder kronor (se diagram R4:1).”
Denna sa kallade 6ptidstransformering ar en naturlig del av en banks
verksamhet, men medfor sarskilda risker nar den sker i utlandsk
valuta. Det beror pa att Riksbanken inte kan bista bankerna med

7® Den langfristiga utldndska marknadsfinansieringen i dollar kan ocksa anvéandas till att finansiera utlaning i
andra valutor via valutaswappar.
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. 0. . o e Figur R4:1. Fléden vid vardepappersemission i dollar och
obegransad likviditet i dollar om de skulle fa likviditetsproblem. valutaswap

Darfor kan en likviditetskris i dollar snabbt 6verga till en bredare
samhallsekonomisk kris med stora samhallsekonomiska kostnader Investerare i
som féljd. Riksbankens valutareserv hélls i olika valutor fér att bland dollarcertifikat
annat undvika ett sadant scenario. A ‘1’
Den del (3N ; = Placering/utlaning |~ >
en del av upplaningen som swappas till kronor medfér - Bank
andra typer av risker kronor ; A
Den del av den utlandska upplaningen som anvands for att PN T \l/ R :
finansiera tillgangar i svenska kronor via valutaswappar ger under :
normala omsténdigheter inte upphov till likviditetsrisk i utlandsk Dollarflode idag .3 Pensions-
valuta. Nar bankerna ska &terbetala dollar till de aktérer som har == Framtida dollarflode /forsakringsbolag
investerat i deras emitterade vardepapper far bankerna namligen — Kronflode i dag
tillbaka lika mycket dollar fran motparten i valutaswappen (se ~~ «oeees Framtida kronflsde

figur R4:1).”* Darmed &r den inte lika problematisk ur ett samhalls-
ekonomiskt perspektiv.

Men det innebér inte att denna del av upplaningen &r helt
problemfri. Fér det forsta skapar valutaswappar motpartsrisker
mellan bankerna och deras motparter, framfor allt pensions- och for-
sakringsbolag. For det andra ar det inte realistiskt att tro att kort-
fristig vardepappersupplaning i utldndsk valuta som har swappats om
till kronor utan svarigheter kan ersattas med upplaning direkt i
kronor eftersom det i nuldget saknas en likvid svensk penning-
marknad.

Bankernas likviditetsbuffertar kommer troligtvis att minska
pd sikt

Som tidigare namnts har de svenska bankerna under de senaste aren
byggt upp stora likviditetsbuffertar. Pa kort sikt har de darfor for-
battrat sin motstandskraft mot likviditetsrisker. De stora buffertarna,
cirka 600 miljarder kronor i slutet av december 2012”%, ar dock delvis
ett resultat av att de svenska bankerna har haft férmanliga upp-
ldningskostnader under de senaste aren och darmed har kunnat
bygga upp buffertar i stort sett utan kostnad. Det ar dock inte troligt
att de kommer att kunna halla lika stora likviditetsbuffertar nar deras
finansieringskostnader atergar till mer normala nivaer och man inte
langre erbjuder lika formanlig ranta for placeringar hos Federal
Reserve. Darmed kommer bankernas motstandskraft mot kortfristig
stress sannolikt att minska framover.

" Om bankerna vill fortsatta att forsorja pensions-och forsakringsbolagen med dollar behéver de dock
kontinuerlig tillgang att kunna lana upp dollar.
75 | jamforelse motsvarade bankernas likvida tillgangar i dollar 200 miljarder kronor i december 2010.






Appendix: Stresstest av bankernas
kapttalrelationer

Riksbankens stresstest av de svenska storbankernas kapital -
relationer visar att bankernas totala kreditforluster vid en

kraftigt forsdmrad makroekonomisk utveckling under 2013 -
2015 ber dknas uppga till sammantaget 267 miljarder kronor. De
kredit forluster som u ppstar i stresstestet motverkas till stor del
av bankernas goda intjaning och paverkar saledes bankernas
kapitalrelationer endast marginellt . Detta indikerar att bankerna
har god motstandskraft mot en kraftigt forsamrad makro -
ekonomisk utveckling. Detta a ppendix redo gor for resultat et av
stresstestet samt det scenario som stresstestet bygger pa.
Appendixet redogor ocksa for den metod som Riks  banken
anvander i sina stresstester.

Stresstest av storbankernas kapitalrelationer indikerar god
motstandskraft

De makroekonomiska forutsattningarna i stresstestet & mycket
samre &n i huvudscenariot. "° | Riksbankens huvudscenario dkar
BNP-tillvaxten de narmaste aren och arbetslosheten minskar. Stor-
bankernas resultat fore kreditforluster véantas 6ka, och kredit-
forlusterna bedéms vara mattliga under prognosperioden (se
kapitel 1). Utvecklingen ar dock férknippad med betydande risker.
Stresstestscenariot ska ses som en mojlig makroekonomisk ut-
veckling givet att en eller flera av de risker som diskuteras i kapitel 1
realiseras. | stresstestet antas att BNP faller, i vissa fall kraftigt, och
arbetslosheten dkar (se tabell A:1 och diagram A:1). Samtidigt stiger
interbankrantorna till foljd av hojda riskpremier (se tabell A:2).” |
stresstestet antas ocksa att bostadspriserna faller bade i Sverige och i
ovriga lander dar de svenska storbankerna har exponeringar.
Bostadsprisfallet ar som storst i slutet av perioden da bostadspriserna
antas ha fallit med 20 procent.

Stresstestscenariot kan ses som en mdjlig makroekonomisk ut -
veckling om exempelvis den statsfinansiella oron i euro  omradet
fordjupas . Det skulle kunna medféra att den aggregerade efter-
fragan och darmed BNP faller under flera ar. Detta skulle paverka
foretagens vinstmojligheter negativt, med 6kad konkurssannolikhet
och hogre arbetsloshet som foljd. Likasa skulle det kunna leda till
hogre kreditrisker, stigande riskpremier och en férhojd stress pa de
finansiella marknaderna, med hdégre interbankréntor och hogre
finansieringskostnad for bankerna som foljd.”® Detta medfér i sin tur
att de rantor som de svenska storbankernas lantagare moter stiger.
Det hogre ranteldaget kan dven vantas minska efterfrdgan pa krediter,

6 BNP, réntor och arbetsléshet utgar fran EBA:s stresstestscenarier 2011.

77 Att anvanda interbankréntor i stéllet for statslanerantor innebér att resultaten i detta stresstest inte ar helt
jamforbara med resultaten i forra rapporten.

® | stresstestet anvands interbankrantornas forandringar som indikator pé frandringar i bankernas
finansieringskostnader.
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Diagram A:1. Arbetslosheten i stresstestet och i
huvudscenariot
Index, 2012 = 100

,//
——
12 13 14 15
— Sverige
— Ovriga Norden
Baltikum

Ovriga lander

Anm. De heldragna linjerna avser stresstestet och de streckade
linjerna avser huvudscenariot. Ovriga Norden avser Norge,
Danmark och Finland. Ovriga lander avser Storbritannien och
Tyskland.

Kallor: Riksbanken

Diagram A:2. Resultat fore kreditforluster och
kreditforluster i de svenska storbankerna enligt
stresstestet

Rullande fyra kvartal, miljarder kronor, fasta priser,
mars 2013
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------- Kreditforluster, stresstestet
—— Resultat fore kreditforluster, huvudscenariot
—— Kreditforluster, huvudscenariot

Resultat fore kreditforluster, stresstestet

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken
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vilket i sin tur leder till ett fall i bostadspriser som darmed anpassas
till nya hogre utlaningsrantor. En sadan utveckling férsamrar
foretagens vinstmojligheter ytterligare dels da deras réantekostnader
blir hogre, dels till féljd av att efterfragan pa deras varor faller da
hushallen minskar sin konsumtion for att kunna hantera den hogre
boldnekostnaden.

Tabell A:1. BNP i stresstestet och i huvudscenariot

Arlig procentuell férandring

2013 2014 2015
Sverige 0,0 (1,4) -2,5(29) -2,7(3,2)
Norden exklusive Sverige -3,7(0,5) -39 (1,5) -19@1,7)
De baltiska landerna -0,1 (4,0 -6,6 (3,5) -6,2 (3,7)
Ovriga lander -5,2 (0,4) -5,5(1,2) -2,7 (1,6)

Anm. BNP-utvecklingen i huvudscenariot anges inom parentes. Ovriga Norden avser Norge, Danmark
och Finland. Ovriga ldnder avser Storbritannien och Tyskland.

Kalla: Riksbanken

Tabell A:2. Treméanaders interbankréntor i stresstestet och i huvudscenariot

Procent

2013 2014 2015
Sverige 33(2) 5.8 (1,4) 37(22)
Norden exklusive Sverige 2,7 (0,9) 44 (1,1) 2,8 (1,5)
De baltiska landerna 2,6 (0,6) 5,5 (1,0) 3,6(12)
Ovriga lander 1,5(0,3) 2,7 (04) 1,1(0,7)

Anm. Rénteutvecklingen i huvudscenariot anges inom parentes. Ovriga Norden avser Norge,
Danmark och Finland. Ovriga lander avser Storbritannien och Tyskland.

Kalla: Riksbanken

Sammantaget medfor utvecklingen i stresstestscenariot att de
svenska storbankernas totala kreditforluster under 2013 ~ —2015
uppgar till 2 67 miljarder kronor  (se diagram A:2 och tabell A:3). Av
dessa forluster motsvarar cirka 21 miljarder de direkta effekterna av
bostadsprisfall i de lander dér de svenska storbankerna ar verk-
samma. De storsta forlusterna uppkommer dock fran utlaningen till
svenska icke-finansiella foretag och utldningen i de baltiska landerna
eftersom dessa lantagargrupper drabbas hardast av det vikande
konjunkturldget (se tabell A:3). Kreditférlusterna leder till att
bankernas kdrnprimérkapitalrelationer minskar men bankerna forblir
relativt val kapitaliserade efter tre &r av stress (se diagram A:3).”° En
viktig anledning till att bankernas kapitalrelationer bara paverkas i
mindre utstrackning av kreditforlusterna i stresstestscenariot ar att
bankerna uppvisar goda resultat fore kreditforluster dven i stress-
testet (se diagram A:4). Resultaten fran stresstestet ska ses i ljuset av
hur bankernas portfoljsammanséattning andrats sedan den senaste
finansiella krisen. | dag &r storbankerna i mindre utstrackning
exponerade mot kreditrisktyngda lantagargrupper samtidigt som
deras karnprimarkapitalrelationer utvecklats positivt de senaste

7° For att berakna bankernas kapitalrelationer i stresstestet gér Riksbanken féljande antaganden: (1) bankernas
riskvégda tillgangar 6kar med fem procent per ar, (2) bankerna gér inga utdelningar eller aterkép av egna
aktier; (3) bankerna forsdker varken minska sina riskvagda tillgangar, ta in nytt kapital eller pa annat satt
forandra sin verksamhet; (4) en av respektive banks storsta motparter, matt som utlanat belopp utan sékerhet,
staller in sina betalningar. Da Finansinspektionens férslag pa hojda riskvikter for svenska bolan kommer att
raknas som ett pelare 2-krav gérs inget antagande om hdjda riskvikter pa svenska bolan i detta stresstest.
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aren.®® En liknande makroekonomisk utveckling som den som Diagram A:3. Karnprimarkapitalrelation enligt Basel 1ll,
: initialt och i stresstestet
anvands i stresstestet hade darfér sannolikt lett till omfattande 2 Procent
problem fér bankerna, om motsvarande stresstest hade applicerats 18
pa bankernas utgangslagen 2007. Detta tyder pa att bankernas 16 ]
motstandskraft forbattrats sedan den senaste finansiella krisen. 14 e il
12 | |
Resultaten fran stresstestet bygger pa antagandet att bankernas 10 11 11 11 11
resultat fore kreditforluster minskar med 20 procent jamfort 8 1] 1] 1] 1]
med bankernas publicerade resultat for 2012. | och med detta .
antagande tar stresstestet hansyn till att bankerna inte alltid kan féra 5 N N N N
over hela den o6kade finansieringskostnaden pa lantagarna och att o 15l 15l 1] 1]
bankernas provisionsintakter kan vantas minska i samband med en Np 13 14 15l 13 14 113 1 15l 13 14 13
konjunkturutveckling lik den som antas i stresstestet. Det ar dock Handelsbanken | _ Nordea SEB Swedbank
svart att exakt berakna hur bankernas resultat hade paverkas om den
verkliga utvecklingen foljde stresstestscenariot. Darfér kompletteras Anm. Kémprimérkapitalrelationerna anges enligt Riksbankens egna
R . R . berakningar utifran en fullstandig implementering av Basel IIl-
stresstestet med en enkel kdnslighetsanalys som undersoker vilken Gverenskommelsen.
. . . Kallor: Bank ltat rt h Riksbank
effekt olika antaganden om en procentuell minskning av bankernas eflor Bankernas rescatrapporter och Ftshanken
resultat fore kreditférluster har pé deras karnprimarkapitalrelationer. Diagram A:4. Forandring i de svenska storbankerna
kérnpriméarkapital relationer i stresstestet
Denna kénslighetsanalys visar att bankerna forblir val kapitaliserade . Procent
aven vid ett strangare antagande om bankernas resultat fére kredit- | 138 85
forluster (se diagram A:5). -
Tabell A:3. De svenska storbankernas k reditforluster i stresstestet 10
Procent av total utléning for respektive lantagarkategori och for respektive land 8
Totalt 6
2013 2014 2015 under 4
perioden 5
Sverige Icke-finansiella foretag 2,7 29 2,7 2,8 0
Fastighetsft’)retag 1’1 1’3 1’2 1’2 k:::tna‘irzﬁiron fgleudsilter Fbrrgirk]s_;igngaav inéﬂ??hﬁ‘iiir kaK:xrtnaTrre‘EZ:)n
Bostadsrattsféreningar 0,7 0,8 0,8 0,8 Kv12013 tilgangar 2013
Finansiella foretag 04 04 04 04 Anm. Karnprimarkapitalrelationerna anges enligt Riksbankens
R egna berakningar utifran en fullstandig implementering av
Hushall 04 04 04 04 Basel Ill-6verenskommelsen.
Sverige totalt 0,9 0,9 0,9 0,9 Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken
Ovriga Norden 1,4 15 1,4 1,4
De baltiska landerna 2,4 2,6 2,5 2,5
Ovriga lander 2,0 2,1 2,0 2,0
Totalt 1,2 1,2 1,2 1,2
Totala kreditférluster, miljarder kronor 86 93 89 267

Kalla: Riksbanken

Metodbeskrivning

Stresstestet syftar till att  undersdka bankernas motstandskraft
mot olika typer av makroekonomiska stérningar. Mer precist ar
stresstestet ett test av huruvida de svenska storbankerna har till-
rackligt med kapital for att hantera de kreditforluster som kan vantas
uppsta givet ett kraftigt forsamrat konjunkturldge. Detta gors genom
att lanka data fran bankernas resultatrapporter till den makro-
ekonomiska utvecklingen i stresstestet med hjalp av ekonometriska

& Se rapporten Finansiell stabilitet 2007:1
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Diagram A:5. Viktade medelvérden for de svens ka
storbankernas karnpriméarkapitalrelationer, initialt

och i stresstestet, givet olika antaganden om en
minskning av resultaten fore kreditférluster

Procent

16

10% 20 % 30 %

W Start
| 2013
2014
2015

Anm. Kérnprimarkapitalrelationerna enligt Basel Ill anges enligt
Riksbankens egna berakningar utifran en fullstandig
implementering av Basel lll-6verenskommelsen.

Kéllor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram A:6. De svenska storbankernas
kreditforlustnivaer i stresstestet
Andel av total utléning, procent

N /\, /

0 N _

-1
90 92 94 9% 98 00 02 04 06 08 10 12 14
—— Kreditforlustniva
------ Stresstest

Anm. Beréknat utifran rullande kreditforluster, fyra kvartal.
Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

modeller. Berakningsmetoden bestar av tva steg. | ett forsta steg
berdknar man de fyra storbankernas kreditforluster pa koncernniva
utifran det makroekonomiska scenariot i stresstestet. | ett andra steg
fordelas de totala kreditforlusterna for bankkoncernerna pa
bankernas olika lantagargrupper.®

I metodens forsta steg beraknas kreditforlustnivan i stress  test-
scenariot med utgangspunkt i kreditforlustdata for perioden
1992-2012. | denna berakning anvands tidsserierna for inhemsk
respektive utldndsk BNP och inhemska respektive utldndska inter-
bankrantor som férklarande makroekonomiska variabler.?*®?

Tabell A:4 visar hur de olika makroekonomiska variablerna i genom-
snitt paverkar bankernas kreditforlustnivaer pa koncernniva. | det
aktuella stresstestet berdknas bankernas kreditforlustnivaer till foljd
av den makroekonomiska utvecklingen uppga till ungefér 1,2 procent
av total utlaning i slutet av 2015 (se diagram A:6). Genom att
multiplicera bankkoncernernas kreditforlustnivder med deras

exponeringar far man fram deras totala kreditforluster.

Tabell A:4. De makroekonomiska variablernas paverkan pa bankernas
kreditforlustnivaer

Variabel Effekt
30AT OB -
g-34)" /2 +
g-34)" 12 -
%D T AOET"CHPOEEOAA -
%@ 1 AOETocHIOEEOAAT EORT OA +

%2D1 T AOETcCOOGEOAAT EORT OA -

Anm. Med BNP avses har den arliga BNP-tillvaxten.
Kélla: Riksbanken

| ett andra steg fordelas de totala kreditforlusterna for bank -
koncernerna pa bankernas olika lantagargrupper.
man en uppfattning om hur mycket de olika ldntagargrupperna

Pa sa satt far

bidrar till kreditforlusterna (se tabell A:3). Fordelningen av kredit-
forlusterna mellan ldntagargrupperna baseras pa modeller av
lantagargruppernas konkurssannolikhet.®*

81 statistiska tester visar att denna metod har en god prediktiv férmaga.

82 Kreditforlustnivan beriknas med en dynamisk paneldatamodell. De utlandska variablerna viktas i modellen
med andelen exponeringar som respektive banker har mot de olika landerna. Genom denna viktning &r det
mojligt att ta hansyn till att de svenska storbankerna paverkas olika mycket av svangningar i konjunkturen i
olika lander.

8 Den ekonometriska specifikationen i modellen innehaller konstanta bankspecifika effekter och estimeras i
forandringstakter. Eftersom de svenska storbankerna har stora exponeringar utomlands tar modellen hansyn
aven till de historiska skillnaderna i bankernas exponeringar genom att bankernas kreditférlustnivaer tillats
variera med exponeringsviktade makroekonomiska variabler. De exponeringsviktade makroekonomiska
variablerna berdknas for varje storbank (i) och kvartal (t) med hjélp av féljande ekvation: @y B 1 #n O,
dar vikten] j ar kvoten mellan bankens exponering till land j och summan av bankens exponeringar till
E‘anelen av lander som anvands i stresstestet, exklusive Sverige.

Konkurssannolikheten for de icke-finansiella féretagen skattas utifran en vektorautoregressiv
paneldatamodell som kopplas samman med den makroekonomiska utvecklingen i stresstestet.
Konkurssannolikheten for hushallen foljer arbetslshetsutvecklingen. Utvecklingen av konkurssannolikheter
for de 6vriga lantagargruppernas foljer utvecklingen for de icke-finansiella féretagens konkurssannolikhet.



| stresstestet analysera s aven effekterna av ett bostadsprisfall
Denna analys utgar fran antagandet att bankernas forluster okar
proportionerligt med bostadsprisfallets storlek om hushallen inte kan
betala sina bolanekostnader. Detta samband baserar sig i sin tur pa
antagandet att ett ldgre varde pa de sakerheter som bankerna har for
sin bostadsutlaning medfor hogre forluster for bankerna om bolane-
tagarna inte fullféljer sina skuldataganden. | det aktuella stresstestet
antas exempelvis att bostadspriserna faller med 20 procent, vilket i
kombination med det sdmre makroekonomiska scenariot i stress-
testet leder till att bankernas kreditforluster 6kar med 21 miljarder
kronor (se diagram A:7).

De beraknade kreditforlusterna ar behaftade med stor osékerhet

och speglar endast det forvantade utfallet givet de empiriska
samband som hittills har observerats. Historisk erfarenhet visar att
empiriska samband som galler i goda tider inte nédvandigtvis
behover galla i kristider. For att illustrera detta kompletteras stress-
testet med en enkel kdnslighetsanalys déar effekten av det makro-
ekonomiska scenariot pa kreditforlusterna skiljer sig fran det
historiskt uppskattade sambandet. Diagram A:8 visar de svenska
storbankernas kreditférluster i det aktuella stresstestet tillsammans
med ett berdknat osdkerhetsintervall. | den 6vre delen av osakerhets-
intervallet uppgar de sammanlagda kreditforlusterna till

425 miljarder kronor under perioden 2013-2015, vilket &r

158 miljarder kronor mer &n de berdknade kreditforlusterna i

stresstestet.

Bankernas tillgang till marknadsfinansiering kan férsamras om
kreditforlusterna stiger kraftigt. Aven om férlusterna i testet inte
leder till ndgon storre nedgang i bankernas karnprimarkapital-
relationer, s minskar bankernas vinster kraftigt jamfort med i huvud-
scenariot. Det 6kar risken for att deras kreditbetyg sanks. Ett lagre
kreditbetyg kan i sin tur innebara att vissa investerarkategorier inte
langre kan kopa en banks vardepapper pa grund av att de endast far
investera i vardepapper med ett hogre kreditbetyg.

Stresstestet fangar inte spridningsriskerna i det svenska
banksystemet . Testet fangar saledes inte att riskerna i banksystemet
som helhet darmed kan vara storre &n vad som framgar av resultaten
for de enskilda bankerna. Exempelvis ar det troligt att om en bank
drabbas av stora forluster sa paverkar det fortroendet for alla banker

i systemet.
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Diagram A:7. Effekten av ett bostadsprisfall p& 20
procent pa ban kernas kreditforluster.
Rullande fyra kvartal, miljarder kronor, l6pande priser
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Anm. Linjart bostadsprisfall i nio lander dar priserna nar sitt
minimum 2015.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram A:8. De svenska storbankernas
kreditforluster i stresstestet med ett beraknat
osakerhetsintervall

Rullande fyra kvartal, miljarder kronor, fasta priser,
mars 2013
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Anm. Den streckade linjen visar Riksbankens uppskattning av
bankernas forvantade forluster givet det makroekonomiska
scenariot i stresstestet. Det graa féltet representerar ett berdknat
75 procentigt osakerhetsintervall.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken



Tabell A:5. Resultat och kapitalrelationer i stresstestet

Miljarder kronor och procent

Handelsbanken Nordea SEB Swedbank

2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015

Resultat fore

o 14,6 14,6 14,6 34,3 34,3 34,3 12,2 12,2 12,2 16,0 16,0 16,0
kreditforluster

Kreditforluster -173  -183 -17,9 -392 410 -39.1 -160 -171 -16,2 -132 -141 -13,5

Resultat efter

kreditforluster -27 -41 37 4.9 -6,7 -47 -3,7 -5,5 -4,6 2,8 1,0 1.6
Skatt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,7 -0,2 -04
Resultat efter skatt -2,7 -4,1 -3,7 -4,9 -6,7 -4,7 -3,7 -5,5 -4,6 21 0,7 12

Karnprimarkapital i
borjan av aret 86 84 80 186 181 174 89 85 80 79 81 82
(enligt Basel 1)

Karnprimarkapital i
slutet av aret 84 80 76 181 174 169 85 80 75 81 82 83
(enligt Basel 1)

Riskvagda tillgdngar i
slutet av aret 502 501 503 1488 1495 1519 616 619 627 482 484 490
(enligt Basel 1)

Karnprimérkapital-
relation islutetavaret [166% 159% 151% (121% 116% 111% |138% 129% 120% [168% 169% 169 %
(enligt Basel 1)

Karnprimérkapital-
relation islutetav aret  [161% 154% 146% |110% 105% 100% [121% 112% 103% |159% 160% 16,0%
(enligt Basel 1)

Kéarnprimérkapital/
tillgangar pa och
utanfor balansrakningen
(enligt Basel 111)

33% 31% 30% |34% 33% 32% |31% 29% 27% |38% 38% 39%

Anm. Ingadende varden for bankernas kapital och riskvagda tillgangar baseras pa bankernas rapporterade positioner for forsta kvartalet 2013.
Kélla: Riksbanken
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Basel II: Internationellt regelverk for finansiella institut som huvudsakligen reglerar bankernas kapitaltackning, det vill saga hur
mycket kapital en bank maste halla i forhallande till den risk den tar. Regelverket innehaller ocksa krav pa bankernas
riskhantering respektive offentliga information. Basel Il implementerades i Sverige under 2007.

Basel Ill: Internationellt regelverk for finansiella institut som erséatter Basel ll-reglerna for bankernas kapitaltackning. Jamfort
med Basel Il innehaller Basel Ill hojda kapitalkrav och regler for kapitalbuffertar. Dessutom reglerar Basel Il bankernas sétt att
hantera likviditet. Basel Il ska implementeras gradvis fram till 2019.

Beldningsgrad: Lantagarens skuld i relation till marknadsvérdet pa sakerheten fér lanet. Till exempel motsvarar ett hushélls
beléningsgrad pé en bostad hushallets skulder med bostaden som sékerhet dividerade med bostadens marknadsvarde.

Bolanetak : Finansinspektionens allméanna rdd om en maximal beléningsgrad pa 85 procent av bostadens varde. Géller endast
nya lan.

Bruttomarginal pa bolan : Skillnad mellan ett kreditinstituts utldningsranta och dess upplaningskostnad for ett bolan i
forhallande till utlanat belopp.

Bruttosoliditet: Mattet anger bankernas eget kapital i forhallande till deras totala tillgangar reducerat for omvanda repor,
derivat och forsakringstillgdngar.

CDS Credit Default Swap: Kontrakt mellan aktorer pa kreditmarknaden som syftar till att Gverfora kreditrisken i en tillgang,
exempelvis en obligation, fran en aktor till en annan. Koparen av ett CDS-kontrakt képer kreditskydd fran saljaren av CDS-
kontraktet mot att betala en premie under kontraktets livslangd eller till dess att en kredithandelse intraffar. Om en
kredithandelse intraffar 6verlamnar képaren den forsakrade tillgangen till séljaren i utbyte mot det nominella vardet av
tillgangen.

CDSpremie: Arlig kostnad i rantepunkter for att képa ett CDS-kontrakt.

Certifikat: Ett vardepapper for handel pa penningmarknaden som ges ut av till exempel en bank eller ett foretag i syfte att lana
pengar. Loptiden &r maximalt ett ar.

CRR/CRDIV, Capital Requirements Regulation /Capital Requirements Directive 1V: Forslag till EU-férordning med direktiv
som implementerar Basel llI-6verenskommelsen. Regelverket innehaller bland annat regler om bankers kapitaltackning,
skuldsattningsgrad och likviditet.

Derivatinstrument:  Finansiellt instrument som innebéar 6verenskommelser om forpliktelser eller rattigheter vid en given
framtida tidpunkt. Vardet pa ett derivatinstrument &r kopplat till en underliggande tillgang. De vanligaste derivatinstrumenten
ar optioner, terminer och swappar.

Disponibel inkomst:  Summan av alla inkomster som en person eller ett hushall forfogar Gver minus skatter och avgifter.

EBA European Banking Authority: Europeiska bankmyndigheten som upprattar gemensamma reglerings- och
tillsynsstandarder inom EU samt utfor stresstester pa europeiska banker.

EFSFEuropean Financial Stability Facility: En temporar krishanteringsfond inrattad for att sakra finansiell stabilitet i Europa
genom att erbjuda finansiellt stod till eurolander. Erséatts under 2013 av ESM.

Efterstallda obligationer:  Icke sékerstallda obligationer dar innehavaren inte har sarskild formansratt i handelse av konkurs.
Innehavaren har lagre prioritet an investerare i seniora obligationer.

ESM European Stability Mechanism: Ett permanent internationellt finansinstitut som eurolénderna grundat for att sakra
stabiliteten i euroomradet. ESM ska ersatta de tidigare krishanteringsfonderna, sasom EFSF.

ESRB European Systemic Risk Board: Europeiska systemrisknamnden ansvarar for makrotillsynen av det finansiella systemet
inom EU.

Icke sakerstéllda obligationer:  En obligation dar innehavaren inte har sérskild formansréatt vid en eventuell konkurs. Icke
sakerstallda obligationer innebar normalt hogre kreditrisk an sakerstallda obligationer, vilket medfor att
uppsagningskostnaderna blir hogre.

Intecknade tillgdngar:  Tillgangar som vissa fordringségare har prioritet till om lantagaren inte skulle kunna betala sin skuld.
Inteckningsgrad: Vardet av intecknade tillgangar dividerat med vérdet av totala tillgangar.
Interbankmarknaden: Finansiell marknad dér bankerna handlar rantor och valutor sinsemellan.

Interbankrénta: Réantan pa lan utan sakerhet som banker erbjuder andra banker. Stibor (Stockholm Interbank Offered Rate)
brukar anvéandas som matt pa den svenska interbankrantan. Stibor anvands som referens for rantesattning eller prissattning av
derivatkontrakt.

Hybridkapital : Ett mellanting mellan eget kapital och skulder. | hdndelse av bankens konkurs har hybridkapital hégre prioritet
an aktiekapital men lagre prioritet an obligationer. Hybridkapital bendamns ocksa primérkapitaltillskott.

Kapitalkonserver ingsbuffert: Ett krav pa buffertkapital som bestar av karnprimarkapital. Om bufferten inte ar helt fylld maste
banken behalla en del av vinsten for att forbattra kapitalrelationen. Buffertkravet maste vara fullt implementerat i januari 2019.

Kapitalmarknad : Samlingsnamn for aktiemarknaden, kreditmarknaden och derivatmarknaden.

Kapitaltackningsregler:  Regler om kapitaltackning for banker. Se Basel Il och Basel Ill.

Konkursgra d: Antalet konkurser dividerat med antalet foretag.

Kreditgap: Avvikelsen fran trenden i utlaningen fran monetara finansiella institut till féretag och hushall i férhallande till BNP.

Kreditrisk: Risken att en lantagare inte fullgor sina forpliktelser.
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Kreditvillkor:  Villkor som faststélls i ett [dneavtal, exempelvis réanta och avbetalningsplan. Kreditvillkor kan &ven innefatta den
maximala belaningsgrad som tillats for ett bostadslan.

Karnprimérkapita |: Primarkapital med avdrag for kapitaltillskott och reserver som far inga i kapitalbasen som primért kapital
enligt 3 kap. 4 § lagen (2006:1371) om kapitaltackning och stora exponeringar.

Karnpriméarkapitalrelation: ~ Karnprimérkapital i relation till riskvagda tillgangar.

LCR Liquidity Coverage Ratio eller kortfristig likviditetskvot: ~ Likviditetsmatt definierat av Baselkommittén som méter en
banks férmaga att hantera ett stressat nettoutflode av likviditet under 30 dagar. LCR pa 100 procent innebar nagot forenklat att
en banks likviditetsreserv ar tillrackligt stor for att banken ska kunna hantera ett ovéntat likviditetsutflode i 30 dagar.

Likviditet: Matt pa ett foretags eller en organisations betalningsférmaga pa kort sikt. Kan dven beskriva hur snabbt det ar
mojligt att omsétta en tillgang i pengar.

Likviditetsbuffert: ~ Medel som ett institut haller for att sékra sin kortsiktiga betalningsférmaga.

Likviditetsrisk: Risken att inte kunna klara sina betalningsforpliktelser pa grund av brist pa likviditet. Likviditetsrisk i ett
finansiellt instrument innebar att en placering inte kan omsattas till likvida medel 6verhuvudtaget eller utan att forlora kraftigt i
vérde.

Likviditetsstod: ~ Atgarder som en centralbank kan vidta for att stédja ett eller flera finansinstituts betalningsférméaga pa kort
sikt i syfte att undvika en allvarlig stérning i det finansiella systemet och starka fortroendet for betalningsvasendet.

LTRO, Long-term Refinancing Operation: Refinaniseringsprogram dér Europeiska centralbanken (ECB) lanar ut kapital pa
langre 6ptid till banker inom EU. Loptiderna ar 3, 6, 12 och 36 manader.

NSFR Net Stable Funding Ratio eller strukturell likviditetskvot:  Likviditetsmatt definierat av Baselkommittén. Mattet staller
en banks stabila finansiering i relation till dess illikvida tillgdngar under ett stressat scenario som pagar i ett ar.

Osékra fordringar: Fordringar dér betalningarna sannolikt inte kommer att fullféljas enligt kontraktsvillkoren. Osakra fordringar
ingar med sitt fulla belopp i balansrakningen, &ven om endast delar av dessa fordringar tacks av sékerheter.

Primérkapital: Eget kapital reducerat for foreslagen utdelning, uppskjutna skattefordringar och immateriella tillgdngar som till
exempel goodwill. | primérkapitalet tilldts ocksa vissa typer av forlagslan inga, sa kallat priméarkapitaltillskott eller hybridkapital.

Provisionsnetto: Intakter minus kostnader for salda finansiella tjanster nar de inte betraktas som ranta, exempelvis
betalningstjanster, aktiehandel, kapitalforvaltning och kortverksamhet.

Repa: Ett finansiellt instrument som liknar ett kortfristigt lan. Den aktér som far pengar (séljaren) dverlater vardepapper till
koparen. Samtidigt atar sig saljaren att kopa tillbaka dessa vardepapper fran kdparen vid ett bestamt datum for en nagot storre
summa pengar. Skillnaden i belopp mellan férséljningen och aterkdpet motsvarar en laneranta.

Reserveringar: Reserveringar for sannolika kreditforluster.
Riskpremie: Den extra avkastning investerare kraver i kompensation for att de tar en hogre risk.

Riskvikt: For att rdkna fram bankens riskvagda tillgangar multiplicerar man, nagot forenklat, utlénat belopp med en riskvikt.
Riskvikten bestams utifran hur troligt det ar att lantagaren inte kan fullgora sina ldneataganden och varierar saledes mellan
lantagarna — en hog riskvikt innebér storre risk an en lag riskvikt.

Riskvagda tillgangar: Tillgdngar pa balansrakningen och dtaganden utanfor balansrékningen véarderade efter kredit-,
marknads- och operativ risk enligt kapitaltackningsreglerna, se Basel Il och Basel Ill.

Rantenetto: Skillnad mellan ranteintékter fran utldning minus rantekostnader fér upp- och inlaning.

Ranteswap: Overenskommelse mellan tvé parter om att utbyta en viss rdnta mot en annan ranta under en i férvag bestamd
tidsperiod och i enlighet med vissa villkor.

Seniora obligationer:  Icke sakerstallda obligationer dar innehavaren inte har sarskild formansratt i handelse av konkurs.
Innehavaren har hogre prioritet an investerare i efterstallda obligationer.

Skuldkvot: Hushallens totala skulder som andel av disponibel inkomst.
Stibor: Se interbankranta.

Sakerstalld obligation: En obligation dar innehavaren har sarskild formansratt vid en eventuell konkurs. Sakerstéllda
obligationer innebar normalt lagre kreditrisk an icke sékerstallda obligationer, vilket medfér att upplaningskostnaderna blir
lagre.

Valutaswap: En 6verenskommelse om att kdpa respektive salja en valuta till dagens kurs for att sedan salja respektive kdpa
tillbaka samma valuta vid ett bestamt tillfalle i framtiden till en given kurs.

Aterforingar:  Tidigare kvartals reservationer fér sannolika kreditférluster som &terfors.

Atervinningar: Tidigare kvartals konstaterade kreditférluster som aterférs.



