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Riksbankens rapport Finansiell stabilitet

Riksbankens rapport Finansiell stabilitet publiceras tva ganger om aret. | rapporten
ger Riksbanken en samlad bedémning av de risker och hot som finns mot det
finansiella systemet och vérderar systemets motstandskraft mot dessa. Vid behov
l@mnar Riksbanken rekommendationer om atgarder for att hantera identifierade
risker. Arbetet med stabilitetsanalysen ar darmed ett verktyg direkt kopplat till
Riksbankens uppgift att framja ett sékert och effektivt betalningsvasende. Genom
att offentliggora resultaten av sin analys vill Riksbanken uppmarksamma och varna
for risker och hdandelser som kan innebéra ett hot mot det finansiella systemet,
samt bidra till debatten i @mnet.

Riksbankens direktion behandlade rapporten vid tva tillfdllen — den 6 och den
20 november 2013. Rapporten tar hansyn till utvecklingen till och med den
20 november 2013. Rapporten finns tillganglig pa Riksbankens webbplats
www.riksbank.se. Dar 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. | 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 grund-
laggande funktioner — férmedling av betalningar, omvandling av sparande till
finansiering och riskhantering — och dessutom har 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 vélfungerande kris-
organisation.

Riksbanken har ett delat ansvar for att framja finansiell stabilitet, tillsammans
med Finansinspektionen, Finansdepartementet och Riksgéalden. Finans-
departementet ansvarar for regleringen av de finansiella féretagen och
Finansinspektionen ansvarar for tillsynen. Riksgalden &r i sin tur
stodmyndighet. Bade i 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 6ver nationsgranserna.

Efter den finansiella krisen har ett nytt politikomrade med fokus pa att
analysera, identifiera och motverka systemrisker vuxit fram vérlden &ver, sa
kallad makrotillsyn. | Sverige har regeringen foreslagit att Finansinspektionen
ska fa det huvudsakliga ansvaret for makrotillsynsverktygen, som ska anvéandas
till att 6ka det finansiella systemets motstandskraft mot stérningar och att
férebygga uppbyggnaden av finansiella obalanser i ekonomin. Riksbanken ska
inga i ett finansiellt stabilitetsrad dar ocksa regeringen, Finansinspektionen och
Riksgalden ingar. Radet ska diskutera risker i det finansiella systemet och
lampliga atgarder for att hantera och motverka sadana risker.

Det finansiella systemet har en viktig roll i ekonomin. Att systemet ar stabilt
och fungerar val ar en forutsattning 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. Det beror pa att centrala delar av systemet,
som banker, ar sarbara. Bankerna ar sarbara framfor allt darfor att de
finansierar sig pa kort l6ptid men lanar ut pa langre optider. Denna obalans
gor dem beroende av allmanhetens och marknadens fortroende. Om
marknadsaktorernas fortroende for sina motparter eller for finansiella
instrument minskar kan handeln snabbt upphdra. De olika delarna i det
finansiella systemet ar dessutom nara sammankopplade med varandra,
exempelvis genom att finansiella institut lnar av och handlar med varandra i
stor omfattning. Det gor att problem som uppstar snabbt kan sprida sig i
systemet.

Kombinationen av det finansiella systemets kanslighet och de potentiellt stora
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 fér den
finansiella stabiliteten som de bidrar till. Detta eftersom en del av kostnaderna
for en finansiell kris faller pa andra bade inom och utanfor 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. | vissa
fall rekommenderar Riksbanken specifika atgarder for att motverka risker.
Dessa rekommendationer kan ha sin grund i den aktuella ekonomiska ut-
vecklingen, men de kan ocksa avse mer strukturella omstandigheter.
Rekommendationerna kan riktas till sdval banker och andra marknadsaktorer
som till lagstiftaren och andra myndigheter.



Det svenska banksystemet

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

B De fyra storbankerna dominerar den svenska bankmarknaden
och har tillsammans en marknadsandel pa omkring 70 procent
av bade in- och utldningen 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 sdledes en stor banksektor i férhallande 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 férdelad

September 2013, procent
Handelsbanken Nordea SEB

Swedbank Totalt

Sverige 66 26 74 86 54
De 6vriga nordiska landerna 22 70 3 3 36
De baltiska landerna 0 2 9 10

12 2 15 1

Ovriga lander
Kéllor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

B Over hélften av storbankernas tillgéngar utgérs av utlaning till
allmédnheten. Bankernas lantagare blir darfor en viktig del i
bedémningen av riskerna i det finansiella systemet. Riksbanken
studerar séarskilt de stora lantagargrupperna (se diagram 2) och
foljer utvecklingen pa marknader av betydelse for utlaningen,
sasom den kommersiella fastighetsmarknaden och den svenska
bostadsmarknaden.

B De finansiella marknaderna utgor ocksa en viktig del av Riks-
bankens analys eftersom de spelar stor roll fér bankernas och

foretagens finansiering och riskhantering. Svenska banker har ett

jamforelsevis stort inslag av marknadsfinansiering — ungefar
halften av bankernas utlaning finanseras pa detta satt och en

stor del av denna finansiering ar i utldndsk valuta (se diagram 3).

1

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

For mer information kring Riksbankens 6vriga arbete med finansiell stabilitet, se Riksbanken och finansiell
stabilitet, 2013, och Finansiell infrastruktur, 2013.

Diagram 1. Bankernas tillgangar i férhallande till
BNP
December 2012, procent
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Anm. | banktillgangar inkluderas bankkoncernernas samtliga
tillgdngar bade inom och utom landet. Den skuggade delen av
den blaa stapeln visar det fyra storbankernas tillangar utomlands
i forhallande till Sveriges BNP.

Kallor: ECB, EU-kommissionen, Schweiz Nationalbank och
Riksbanken

Diagram 2. De svenska storbankernas utlaning
uppdelad pa lantagarkategori
September 2013
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Anm. Inklusive interbankutlaning och exklusive repor.
Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 3. De svenska storbankernas
marknadsfinansiering via svenska moder- och
dotterbolag
Miljarder kronor
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B Sammanfattning

Det svenska finansiella systemet bedoms i nulidget som stabilt. Men den svenska banksektorns
storlek och koncentration, liksom bankernas omfattande marknadsfinansiering, skapar sarbarheter
som kan paverka den finansiella stabiliteten negativt. Den héga och vixande skuldsattningen bland
de svenska hushallen innebar ocksa risker for det finansiella systemet och for realekonomin.
Riksbanken delar darfor Finansinspektionens bedomning att det ar motiverat att hoja riskviktsgolvet
for svenska bolan fran dagens niva pa 15 procent till 25 procent. Riksbanken fortsitter dessutom att
rekommendera storbankerna att sikerstilla att de har tillrackligt med kapital och likviditet samt att
de ska forbattra sin offentliga kapital- och likviditetsrapportering.

Hog lonsamhet i svenska storbanker

De svenska storbankernas intjaning fortsatter att utvecklas starkt och kreditférlusterna &r sma. Detta har bidragit till
att lonsamheten och tillgdngen till marknadsfinansiering ar god. Riksbanken bedémer att det svenska finansiella
systemet i nuldget ar stabilt.

Osédkerhet kring utvecklingen i omvérlden

En starkare ekonomisk utveckling i omvarlden och fortsatta stimulansatgarder fran flera centralbanker har bidragit
till att stressen pa de finansiella marknaderna har minskat. Men utvecklingen &r fortsatt osaker eftersom flera
europeiska lander dras med strukturella problem och det finns fragetecken kring saval tillstandet i den europeiska
banksektorn som den framtida finans- och penningpolitiken i framférallt USA, men dven euroomradet.

Hushallens skuldséattning skapar risker

Svenska bolan utgor en betydande del av bankernas tillgdngar och de finansieras i sin tur via de finansiella
marknaderna. Att hushallens skuldséttning ar hog och vaxande innebéar betydande risker for stabiliteten i bade det
finansiella systemet och realekonomin. Riksbanken anser att dessa risker beh&ver motverkas med hjalp av olika
typer av atgarder i syfte att starka bankernas motstandskraft och déampa hushallens skuldsattning. Ett antal atgarder
for att motverka dessa risker har redan vidtagits, men Riksbanken beddmer att ytterligare dtgarder behovs.
Riksbanken delar darfér Finansinspektionens beddmning att det ar motiverat att hdja riskviktsgolvet fér svenska
bolan fran dagens niva pa 15 procent till 25 procent. Detta bor ske snarast. Det ar viktigt att fortsatta framja en
ansvarsfull utldning och amorteringskultur.

Strukturella sarbarheter i banksystemet kréaver atgéarder

Banksektorns storlek och koncentration, liksom bankernas héga anvandande av kortfristig marknadsfinansiering,
skapar sarbarheter som kan paverka den finansiella stabiliteten negativt. Detta innebar att en finansiell kris kan
kréva ett omfattande statligt ingripande och darmed bli kostsam for skattebetalarna. Riksbanken rekommenderar
darfor storbankerna att fortsatta minska sina strukturella likviditetsrisker och sakerstalla att de har tillrackligt med
kapital for att kunna hantera framtida forluster och stérningar pa de finansiella marknaderna. Pa sa satt minskar det
finansiella systemets sarbarhet. Riksbanken rekommenderar ocksa storbankerna att ytterligare forbattra sin
offentliga kapital- och likviditetsrapportering.






B 1. Stabilitetsbeddmning och rekommendationer

En mer positiv utveckling i omvirldsekonomin och fortsatta extraordinira atgarder fran
centralbanker har bidragit till att stressen pa de finansiella marknaderna har minskat. Fortsatta
strukturella problem i flera europeiska liénder, ovissheten kring tillstandet i den europeiska
banksektorn och osidkerheten kring den framtida finanspolitiken i USA riskerar dock att paverka den
internationella ekonomiska utvecklingen framover. Dartill rader dven osadkerhet kring hur de globala
finansiella marknaderna kommer att paverkas av atergangen till en mer traditionell penningpolitik.

| Sverige medfoér hushallens héga och vixande skuldsattning risker. Flera atgarder for att motverka

dessa risker har redan vidtagits, men Riksbanken bedémer att ytterligare atgarder behévs. Darfor

anser Riksbanken att det dr angeliget att riskviktsgolvet for svenska bolan héjs i nértid. Mot

bakgrund av de strukturella riskerna som finns i det svenska banksystemet rekommenderar Riks-

banken att storbankerna sikerstéller att de har tillrackligt med kapital, fortsatter forbattra sina
likviditetsbuffertar och forbattrar sin offentliga rapportering ytterligare.

Riksbankens stabilitetsbeddmning

STRESSEN PA DE FINANSIELLA MARKNADERNA HAR MINSKAT

Stressen pa de finansiella marknaderna har 6verlag minskat den
senaste tiden (se diagram 1:1). Det beror framst pa fortsatta extra-
ordinara atgarder fran centralbanker och ljusare tillvaxtutsikter for
lander med utvecklade ekonomier. Detta har ocksa bidragit till att
stressen i det svenska finansiella systemet har minskat (se diagram
12)?

Det finns tecken pa att den ekonomiska situationen i euro-
omradet har forbattrats och att aterhdmtningen i USA kommer att
fortsatta efter flera ar av svag realekonomisk utveckling. | flera
tillvaxtlander har dock konjunkturutsikterna déampats (se dven kapitel
2). For den svenska ekonomins vidkommande har utsikterna ljusnat
efter de senaste arens inbromsning. Stamningslaget hos de svenska
hushallen och foretagen har successivt forbattrats, vilket tillsammans
med stigande efterfragan fran omvarlden bidrar till att tillvaxten i
Sverige vantas bli hogre framover. Det ar bland annat stigande
disponibla inkomster, ett forbattrat arbetsmarknadslage och fortsatt
ldga rantor som paverkat stamningslaget bland hushallen.

Samtidigt aterstar fortfarande stora utmaningar i omvarlden.
Flera euroléander har fortsatt stora strukturella problem, sdsom lag
konkurrenskraft och svaga offentliga finanser, och behéver fortsatta

att fora en ekonomisk politik som kommer till ratta med detta. Vidare
rader aven ovisshet kring tillstandet hos den europeiska banksektorn, 0,025 l
som man hoppas kunna skingra i samband med den genomgang av nw
bankernas kapitalbehov som kommer att genomféras av Europeiska 0020 Y \'\ JJM\’\\
centralbanken (ECB) under det narmaste aret. Det finns dessutom 0,015 { AV
osakerhet kring hur finanspolitiken och penningpolitiken i USA f \\//
kommer att utformas framover, vilket praglar bade makro- och 0010 M M
marknadsutveckling. Atergéngen till en mer traditionell 0,005
penningpolitik kan dven paverka sarbara tillvaxtlander. M’M

0,000

® Penningpolitisk rapport, oktober 2013. Sveriges riksbank.
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Diagram 1:1. Europeiskt stressindex
Rankning
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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
historisk hogsta stressniva och noll betyder en historiskt lagsta
stressniva. Se Hollo et al, C/SS — A composite indicator of
systemic stress in the financial system, Working Paper Series nr
1426, mars 2012, ECB.

Kélla: ECB

Diagram 1:2. Systemriskindikator for det svenska
finansiella systemet
Sannolikhet, procent
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Anm. Indikatorn visar sannolikheten att de fyra storbankerna
hamnar i problem samtidigt. Se En systemriskindikator for det
svenska banksystemet, fordjupning i Finansiell stabilitet 2011.2,
Sveriges riksbank.

Kélla: Riksbanken
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Diagram 1:3. Resultat fore kreditférluster och
kreditforluster i de svenska storbankerna
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Anm. Streckade linjer avser Riksbankens huvudscenario.
Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 1:4. De fyra Basel lll-méatten
December 2012, procent
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krav pa kapitalkonserveringsbuffert. Bruttosoliditeten for de
svenska bankerna ar Riksbankens uppskattning av de svenska
storbankernas genomsnittliga bruttosoliditet enligt Basel IIl utan
Svergangsregler. For de svenska bankerna &r LCR enligt
Finansinspektionens definition (se FFFS 2012:06).

Kéllor: Bankernas resultatrapporter, EBA, Finansinspektionen och
Riksbanken

Diagram 1:5. Karnprimarkapitalrelationer enligt
Basel Il
Juni 2013, procent
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Kallor: SNL Financial och Riksbanken

DE SVENSKA STORBANKERNA UPPVISAR GOD LONSAMHET OCH
HOGA KARNPRIMARKAPITALRELATIONER MEN HAR LAG
BRUTTOSOLIDITET

Trots en langre period av svag realekonomisk utveckling har de
svenska storbankerna uppvisat thallande goda resultat. Detta beror
bland annat pa en férhallandevis stor efterfragan pa krediter, framst
fran hushall, och laga kreditforluster (se diagram 1:3). | Riksbankens
huvudscenario beddms storbankernas intjaning, resultat fére
kreditforluster, fortsatta att oka i takt med den mer positiva
ekonomiska utvecklingen (se dven kapitel 4). Kreditforlusterna
forvantas fortsatta vara ldga och bankernas resultat efter kreditfor-
luster vantas darmed 6ka.

Aven om de svenska storbankerna i dagsliaget ar finansiellt
starka finns flera sarbarheter i det svenska banksystemets struktur
som kan paverka den finansiella stabiliteten. Till dessa sarbarheter
hor den svenska banksektorns storlek och koncentration och stora
anvandning av kortfristig marknadsfinansiering. Detta innebér att en
finansiell kris kan krédva omfattande offentligt ingripande och darmed
bli kostsam for skattebetalarna. For att minska dessa sarbarheter
utfardar Riksbanken en rad rekommendationer till storbankerna (se
avsnittet Rekommendationer langre fram i detta kapitel).

De svenska storbankerna har, i enlighet med en
rekommendation som Riksbanken utfardat i flera tidigare rapporter,
Okat sina karnprimarkapitalrelationer kontinuerligt och &r enligt
riskjusterade kapitalmatt val kapitaliserade (se diagram 1:4
och diagram 1:5). | anslutning till detta ar det vart att notera att det
inforda riskviktsgolvet for svenska bolan pa 15 procent inte paverkar
de svenska storbankernas rapporterade karnprimarkapitalrelationer —
dédremot innebar riskviktsgolvet att det sammanlagda kapitalkravet
pa bankerna dkar (se diagram 1:6).*

Aven om bankernas karnprimérkapital har dkat har karnprimér-
kapitalrelationerna blivit hogre framst till foljd av att bankerna i
genomsnitt anvéander lagre riskvikter (se diagram 1:7).” Det finns tva
huvudsakliga forklaringar till detta. For det forsta har bankerna i dag
en storre andel utldning med lagre kreditrisk an tidigare. For det
andra berdknar bankerna en allt stérre del av sina riskvikter med hjalp
av interna riskklassificeringsmetoder. Dessa berakningar ar baserade
pa bankernas historiska kreditférluster och vanligtvis blir de
berdknade riskvikterna betydligt lagre &n vad de skulle bli med de
schablonmodeller som annars anvands. | den utstrackning bankernas
karnprimarkapitalrelationer av denna anledning har forbattras
avspeglar 6kningen i karnprimarkapitalrelationer inte nédvandigtvis
battre motstandskraft mot kreditforluster.

De laga genomsnittliga riskvikterna medfor att det egna
kapitalet hos de svenska storbankerna, i jamforelse med det egna

“ | maj 2013 inférde Finansinspektionen ett sa kallat risviktsgolv for svenska bolén pa 15 procent.
Riskviktsgolvet inférdes som en del av Finansinspektionens samlade kapitalbedomning i Pelare 2.

® Nagot forenklat kan bankernas karnprimarkapitalrelationer férbattras antingen genom att bankerna okar sitt
kérnprimarkapital, eller genom att de minskar sina tillgangar eller sina genomsnittliga riskvikter. Med
genomsnittliga riskvikter avses riskvagda tillgangar i forhallande till totala tillgangar.
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Diagram 1:6. Kapitalkrav

Procent

kapitalet hos manga andra europeiska banker, utgor en relativt sett i |
liten del av de totala tillgangarna (se diagram 1:8). Detsamma galler i ™ 22
ett historiskt perspektiv (se diagram 1:9). Detta belyser vikten av att v : o > 35
anvanda ett flertal matt for att méata bankernas kapital. Darfor BE B
rekommenderar Riksbanken att de svenska storbankerna ocksa redo-
visar sin bruttosoliditet (se avsnittet Rekommendationer langre fram i
detta kapitel).

Vid en internationell jamforelse star sig de svenska bankerna val
nar det galler det kortfristiga likviditetsmattet Liquidity Coverage Hondels.  Nordea o8 Swedbank
Ratio (LCR) (se diagram 1:4).% De hoga LCR-nivaerna kan delvis for- banken
klaras av att centralbankers extraordinara &tgarder har ékat till- m Syt o markapial Efs‘l’(‘\ff&fgff/';’jgrsﬁ(sabgzzﬁ 159

gangen till likviditet. Det har gjort det bade l&tt och billigt for de
svenska storbankerna att bygga upp likviditetsbuffertar genom att

Anm. Riksbanken, Finansinspektionen och Finansdepartementet

emittera bankcertifikat i utlandsk valuta och sedan placera pengarna forordar att kamprimarkapitalrelationskravet for de fyra
storbankerna ska vara minst 10 procent fran 1 januari 2013, och
hos centralbanker. | dagslédget redovisar de svenska storbankerna LCR lla?ngrrgcffa”;f[ij”etltfl?:;;‘elz‘m Se avsnittet Rekommendationer
dels aggregerat, det vill séga utan uppdelning pé valuta, och dels Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken
uppdelat pa dollar respektive euro. For att ge en mer heltdckande Diagram 1:7. Utveckling av storbankernas
bild av de fyra storbankernas kortfristiga likviditetssituation 'Ffa’“Prt‘"‘a’kapltalfela“°“er' Basel Il
rocen
rekommenderar Riksbanken att bankerna dven redovisar LCR i 18
svenska kronor. 16 —
De svenska storbankerna tar fortfarande stora strukturella 14 n N s BB B

likviditetsrisker, vilket kan medféra att de kan f& problem med att 12 oy
. . . . o . . ° 10
finansiera sina tillgdngar om lédngre perioder av stress uppkommer pa

. . o . 8
de finansiella marknaderna. Det framgar av Riksbankens strukturella
A o o . . . 6
likviditetsmatt som har manga likheter med Net Stable Funding Ratio .
(NSFR) (se diagram 1:4). Aven om storbankerna har minskat sina 5
strukturella likviditetsrisker under en langre tid, anser Riksbanken att 0
de ska minska dessa risker ytterligare samt att de ska redovisa sin e, B o T oo,

. . . . . december kapital tillgangar §nltt_liga september
NSFR (se avsnittet Rekommendationer langre fram i detta kapitel). 2010 skvidter 2013
For att bibehalla marknadens fortroende ar det viktigt att Anm, Diagrammet visardet viktade genomsnittet av
bankerna &r transparenta med de risker de tar, vilket ocks har for- :Eg;?::;ﬁe\',[‘sfr';aurrr‘ftg':‘j:fz@‘fk‘ﬁfgtfnnjgrfzr"c‘ﬁllbae’;“g\?a”de
anlett Riksbanken att rekommendera de svenska storbankerna att ;ﬁgﬂ;gg;{;‘a‘ar[;‘gl‘ft‘:[kap“a‘ fotala tillgangar respektive
redovisa sina likviditetsrisker tydligare. Detta har bidragit till att de ar Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken
bland de mest transparenta i Europa nar det galler likviditets- Diagram 1:8. Eget kapital i relation till totala
tillgangar

rapportering (se diagram 1:10). Riksbanken anser dven att bankernas
individuella kapitalbaskrav (Pelare 2-krav) ska vara kanda for att
marknadsaktorer ska kunna fa en fullstandig bild av respektive

Juni 2013, procent

instituts riskprofil.”

OSAKERHET KRING UTVECKLINGEN | OMVARLDEN

Aven om det finns flera tecken p& jusare ekonomiska utsikter i

omvarlden kvarstar osakerheten kring den realekonomiska .
Swedban

aterhamtningen och framtida atgarder fran myndigheterna (se dven Nordea
kapitel 2). -
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© LCR méter en banks férmaga att hantera ett nettoutfléde 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 /ll: International framework for liquidity risk measurement, standards and Anm. Méttet anger svenska bankers (blaa staplar) och ett urval av
monttoring, december 2010, Bank for International Settlements (BIS). europeiska bankers (réda staplar och samma urval som i diagram

7 Se Riksbankens remissvar pa utredningen om nya kapitaltackningsregler, november 2013. 1:5) egna kapital i férhallande till deras totala tillgangar
reducerat fér omvanda repor, derivat och forsékringstillgangar.
Detta innebar att mattet i detta diagram inte fullt ut &r
jamférbart med mattet i diagram 1:4.

Kalla: Liquidatum
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Diagram 1:9. Eget kapital i relation till totala
tillgangar, svenska banker
Procent
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Kallor: Hortlund, Do Inflation and High Taxes Increase Bank
Leverage?, SSE/EFI Working Paper Series in Economics and
Finance, No 6122005, november 2005 och Riksbanken

Diagram 1:10. Transparensindex likviditets-
rapportering, europeiska och nordamerikanska
banker

Mars 2013

Swedbank [ |
SEB

Nordea

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 europeiska
och nordamerikanska banker (roda staplar).

Kalla: Liquidatum

Diagram 1:11. Hushallens skulder i ett urval av
lander
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Kélla: OECD

Flera lander i euroomradet har fortsatt underskott i sina
offentliga finanser, vilket innebar att det kan ta tid innan deras
skulder minskar som andel av BNP. Det finns ocksa strukturella
problem som maste hanteras i dessa lander. Aven om flera lander har
sankt sitt kostnadsldge och forbattrat sin konkurrenskraft de senaste
aren ar en ytterligare anpassning nédvandig. Vidare ar manga banker
i de skuldtyngda landerna fortsatt beroende av centralbanks-
finansiering, aven om vissa banker har borjat aterbetala sina lan till
ECB.

Bristen pa information kring kreditkvaliteten i europeiska
bankers tillgangar kvarstar och skapar osakerhet kring hur solvent
den europeiska banksektorn verkligen &r. En genomlysning av
bankernas eventuella kapitalbehov kommer att genomféras av ECB
tillsammans med European Banking Association (EBA) inom det
ndrmaste aret. For att komma tillratta med den underliggande bristen
pa fortroende kravs samtidigt trovardiga atgardsplaner for hur man
ska hantera de problem som eventuellt uppdagas vid en sadan
genomgang.

Osékerheten kring den amerikanska finanspolitiken och
penningpolitiken framover kan ocksa fa foljdeffekter pa bade real-
ekonomin och de finansiella marknaderna globalt.

Den amerikanska centralbanken Federal Reserve (Fed) och andra
centralbanker varlden 6ver fortsatter att féra en expansiv penning-
politik. Det laga ranteldget gor att investerarna soker sig till riskfyllda
placeringar i jakt pa avkastning. Detta kan bidra till att risker byggs
upp i det finansiella systemet. Det senaste halvaret har skiftande
forvantningar om att Fed ska minska sina kop av obligationer till-
falligt lett till stigande rantor, 6kad volatilitet pa obligations-
marknaden samt minskad efterfrdgan pa vissa typer av tillgangar. Det
visar att Fed:s utfasning av obligationskop ocksa framover riskerar att
leda till oro pa de finansiella marknaderna. Det finns exempelvis en
risk for att rdntorna stiger mer och snabbare an véntat. Det kan bidra
till kapitalutfloden, sarskilt fran tillvaxtlander som ar sarbara till foljd
av bland annat finansiella obalanser.

HUSHALLENS SKULDSATTNING DOMINERAR DEN INHEMSKA
RISKBILDEN

Bostadspriserna och hushallens skuldsattning i Sverige har 6kat
kraftigt sedan mitten av 1990-talet (se aven kapitel 3). Mellan 1995
och 2012 6kade de reala bostadspriserna med 143 procent. Den
aggregerade skuldsattningen i hushallssektorn har samtidigt stigit till
drygt 170 procent av hushallens disponibla inkomster, efter att ha
legat kring 100 procent under 1980-talet. Denna utveckling har varit
minst lika kraftig som utvecklingen i flera av de lander som har fatt
stora problem i samband med prisfall pa bostadsmarknaden de
senaste aren (se diagram 1:11). Ett av skélen till de senaste
decenniernas stora prisdkningar ar att det byggs fa nya bostader i
vissa regioner.



Aven om den starka prisuppgéngen dampades négot i samband
med finanskrisen fortsatter de svenska bostadspriserna att 6ka, fram-
forallt nar det galler bostadsratter. Sedan arsskiftet 2012/2013 har
aven de svenska hushallens skulder visat tecken pa att oka i for-
hallande till disponibla inkomster, efter att ha stabiliserats pa en hog
niva under krisaren. Denna okning véntas fortsatta framover (se dven
kapitel 3). Till bilden hor ocksa att den genomsnittliga amorterings-
tiden for svenska bolan i dag ar mycket lang och andelen bottenlan
som inte amorteras fortfarande ar hog (se diagram 1:12).

En stor del av uppgangen i hushallens aggregerade skuldkvot,
totala skulder som andel av disponibel inkomst, kan forklaras av
efterfrage- och utbudsfaktorer sdsom sénkta réntor, skattefor-
andringar, urbanisering och lagt byggande. | och med att hushallens
skulder i forhallande till de disponibla inkomsterna nast intill for-
dubblats sedan 1980-talet ar hushallen i dag mer kénsliga for
forandringar i sadana efterfrage- och utbudsfaktorer. En sarskilt stor
risk foreligger om hushallen har orealistiska framtidsforvantningar,
speciellt vad galler ranteldget (se diagram 1:13). Under sddana
omstandigheter kan hushallen se sig tvungna att gora stora an-
passningar av sin ekonomi, vilket kan fa realekonomiska kon-
sekvenser.

Hushallen kan drabbas annu hardare om de makroekonomiska
forutsattningarna forsdmras och det allmanna fortroendet for svensk
ekonomt sjunker eller om bostadspriserna faller snabbt och
osakerheten kring den framtida utvecklingen av hushallens inkomster
Okar. Da kan skuldsatta hushall vélja att spara och amortera pa sina
skulder, i stallet for att konsumera, for att pa sa sétt kompensera sig
for att vardet pa deras bostader har minskat och dérmed aterstalla de
forsvagade balansrakningarna. Efter den ldnga perioden med pris-
uppgangar pa bostadsmarknaden kan detta ta lang tid och leda till
stora och ldngvariga negativa effekter pa realekonomin i form av en
sa kallad balansrakningsrecession, dven om riskerna for att bankerna
drabbas av kraftiga kreditforluster direkt fran bostadsutldningen i
dagsldaget bedéms vara sma.

Att bostadsutlaning till svenska hushall utgér en dominerande
del av svenska bankers tillgangar innebar samtidigt att det finansiella
systemet ar kansligt for risker kopplade till skuldsattningen. Ut-
laningen finansierar bankerna till stor del via marknaden for saker-
stallda obligationer och tillgangen till denna finansiering bygger pa
att investerare har ett hogt fortroende for sdkerheten i de under-
liggande tillgangarna.

Om den svenska ekonomiska utvecklingen drabbas av flera
negativa chocker samtidigt kan konsekvenserna av den héga och
fortsatt vaxande skuldsattningen i hushallssektorn bli kdnnbara bade
for realekonomin och fér den finansiella stabiliteten.®

8 Detta bekraftas ocksa av svaren i Riksbankens riskenkat. Dar svarar marknadsaktérerna att riskerna for det
svenska finansiella systemet kopplade till en hég skuldsattning bland svenska hushall &r fortsatt stora och att
de 6kat nagot sedan i varas. Se Marknadsaktérers syn pa risker och den svenska rante- och valutamarknadens
funktionssatt, Sveriges riksbank, 2013.
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Diagram 1:12. Amorteringsfria nya bolan i Sverige
Procent

07 08 09 10 11 12

W Bottenlan
W Topplan

Anm. Bottenlan avser bolan med lagre belaningsgrad &n 75
procent.

Kélla: Finansinspektionen

Diagram 1:13. Hushallens borinteférvantningar pa
ett, tva och fem ars sikt
Procent

A\

~

13 14 15 16 17 18

Hushallens boréanteférvantningar
—— Reporénta + 2 procentenheter
—— Reporénta + 1,7 procentenheter

Anm. Hushéllens boranteférvantningar avser férvantningar pa
den rorliga bolanerantan. Den tonade ytan visar ett intervall for
ett tankt normalt ranteldge enligt Riksbankens prognos, baserat
pa en langsiktig reporanta pa 3,5-4,5 procent plus ett typiskt
paslag for skillnaden mellan en tremanaders bolanerénta och
reporanta pa 1,7-2 procentenheter.

Kéllor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken
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Riksbankens rekommendationer

Mot bakgrund av den aktuella stabilitetsbeddmningen och de
strukturella sarbarheterna i det svenska finansiella systemet ldmnar
Riksbanken ett antal rekommendationer (se tabell 1:1).

Tabell 1:1. Riksbankens aktuella rekommendationer

Aktuella rekommendationer Inford

Finansiell stabilitet 2013:2

Riskviktsgolvet for svenska bolan bor hojas. (NY)

De svenska storbankerna bor sékerstalla att de har en
karnprimarkapitalrelation pa minst 12 procent den
1 januari 2015.

Finansiell stabilitet 2012:1

De svenska storbankerna bor redovisa sin Finansiell stabilitet 2013:2
bruttosoliditet minst en gang per kvartal. (NY)

De svenska storbankerna bor fortsatta att minska sina
strukturella likviditetsrisker och ndrma sig miniminivan  Finansiell stabilitet 2011:2
pa 100 procent i Net Stable Funding Ratio (NSFR).

De svenska storbankerna bor redovisa sin Net Stable

Funding Ratio (NSFR) minst en gang per kvartal. Finansiell stabilitet 2013:1

De svenska storbankerna bor redovisa sin Liquidity
Coverage Ratio (LCR) i svenska kronor minst en gang
per kvartal.

Finansiell stabilitet 2013:2
(NY)

ATGARDER FOR ATT MINSKA RISKERNA MED HUSHALLENS
SKULDSATTNING

Det behovs atgarder for att minska riskerna med den hoga och
vaxande skuldsattningen bland svenska hushall. Finansinspektionens
allménna rad om ett bolanetak pa 85 procent av bostadens
marknadsvéarde och inférande av ett riskviktsgolv pa 15 procent for
svenska bolén ar vilkomna &tgarder som redan har vidtagits. Aven
Svenska Bankfoéreningens rekommendation att boldn med
belaningsgrader 6ver 75 procent ska amorteras pa 10-15 ar verkar i
denna riktning.

Fortsatta prisdkningar pa bostader och en fortsatt 6kning av
hushallens skulder, fran en redan hog niva, talar for att det av for-
siktighetsskal ar motiverat att infora ytterligare atgarder.

Eftersom det handlar om risker kopplade till en specifik sektor
kan det vara ldmpligt att anvanda ett riktat kapitalkrav. Pa sa vis
minimeras ocksa de samhéllsekonomiska kostnaderna for att mot-
verka de identifierade riskerna. En atgard som bade starker
bankernas motstandskraft och sannolikt ocksa kan bidra till att
dampa tillvaxten i hushallens skuldsattning ar att hoja riskviktsgolvet
for svenska bolan 6ver den i dag géllande nivan pa 15 procent. Mot
den bakgrunden delar Riksbanken den bedémning som
Finansinspektionen nyligen har kommunicerat, att riskvikter pa
svenska bolan bor hojas.’ Riksbanken ser i detta sammanhang aven
positivt pa det pagaende arbetet med att ta fram ett regelverk for en
kontracyklisk kapitalbuffert i det svenska banksystemet. Det
kontracykliska kapitalkravet paverkar bankernas utlaning till svenska

9 Risker i det finansiella systemet 2013, Finansinspektionen, november 2013 och S4 kan FI minska riskerna
med hushallens skuldséttning, Finansinspektionen, november 2013.



lantagare, och effekten blir darmed bredare an vid ett riktat
kapitalkrav. Hade regelverket varit pa plats i dag skulle den kontra-
cykliska kapitalbufferten sannolikt redan ha varit paslagen

(se diagram 1:14).*° Nivan pa bufferten bor faststallas utifran en
samlad bedémning av systemriskerna och med héansyn till andra
vidtagna makrotillsynsatgarder. Nar ramverket for den kontracykliska
kapitalbufferten ar infort kan mer precisa bedémningar kring
vaxelverkan mellan riskvikter och kontracyklisk kapitalbuffert goras.

Andra lampliga atgarder ar sadana som framjar en ansvarsfull
utldning och amorteringskultur. Darfor vélkomnar Riksbanken Finans-
inspektionens arbete med att se 6ver bankernas schablonberdkningar
av belaningsutrymmet for nya boldnesdkande, de sa kallade kvar-att-
leva-pa-kalkylerna. Arbetet pa detta omrade har stor betydelse for att
ge bankerna och hushallen mojligheten att sjalva starka sin férmaga
att hantera dtaganden som foljer med bolaneskulder, inte minst nar
de ekonomiska férutsattningarna fordndras. Det ar darfor viktigt att
kontinuerligt folja upp dessa insatser for att kunna utvardera om de
har haft avsedd effekt.

Sammantaget gor alltsa Riksbanken bedémningen att det i
nartid behovs ytterligare atgarder for att motverka systemrisker
kopplade till hushallens skuldsattning. Det &r samtidigt viktigt att
komma ihag att utvecklingen i hushallens skuldséattning till stor del
paverkas av en rad strukturella problem pa den svenska
bostadsmarknaden som exempelvis ldg nybyggnation, vilka man inte
kommer till rétta med genom att anvanda makrotillsynsatgarder.

Rekommendation:
Riskviktsgolvet for svenska bolan bér hojas.

Riksbanken gor beddémningen att riskerna forknippade med den
hoéga och fortsatt véaxande skuldsattningen i hushallssektorn och
deras potentiella konsekvenser bade for realekonomin och for
stabiliteten i det finansiella systemet motiverar att riskviktsgolvet for
svenska bolan bor hojas. Riksbanken delar den bedémning som
Finansinspektionen nyligen har kommunicerat, att det ar val avvagt
att hoja golvet for riskvikterna pa bolan till 25 procent. Riksbanken
anser att detta bor ske snarast.'

Detta berdknas leda till att ytterligare 32 miljarder kronor i
karnprimarkapital binds upp i banksystemet.” Samtidigt aterstalls
kravet pa storbankernas totala kapitalbas for bolan till ungefar den
nivéd som radde fram till mitten av 2000-talets forsta artionde
(se diagram 1:15 och fordjupningsruta Minimikrav pa bankernas
kapital vid hojda riskvikter for svenska bolan).

1% En mekanisk tillampning av kreditgapet enligt BIS standardmetod indikerar en niva pa den kontracykliska
kapitalbufferten i Sverige pa narmare 2 procent. P4 europeisk niva, bland annat inom den Europeiska
systemrisknamnden (ESRB) pagar ett arbete med att utforma ett ramverk for tillampningen av den
kontracykliska bufferten, vilket bland annat innefattar kompletterande indikatorer for aktivering och
avaktivering av bufferten. Arbetet kommer att slutféras under 2014.

™ Finansinspektionens bedémning &r att detta kan ske nar det nya kapitaltackningsdirektivet férs in i svensk
lagstiftning nasta ar. Forutsattningen &r dock att Finansinspektionen (tvartemot vad kapitaltacknings-
utredningen foreslar) far mojlighet att vaga in de systemrisker enskilda institut ger upphov till i bostads-
utlaningen nar de bedémer vad som ar lamplig niva pa riskviktsgolvet.

12 Riksbankens berakningar ar baserade pa att kravet pa storbankernas karnprimérkapital &r 12 procent.
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Diagram 1:14. Kontracyklisk kapitalbuffert
berdknad utifran ett historiskt matt pa kreditgapet i
Sverige

Procent

|

81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

Anm. Berakningen av den kontracykliska kapitalbufferten baseras
pa en mekanisk tillampning av kreditgapet enligt BIS
standardmetod. Kreditgapet anger hur mycket kreditgivningen i
forhallande till BNP avviker fran sin langsiktiga trend. Den
langsiktiga trenden beraknas genom ett ensidigt HP-filter med
hjélp av en utjdamningsparameter satt till 400 000.

Kalla: Riksbanken

Diagram 1:15. Minimikrav pa storbankernas kapital
for svenska bolan historisk och vid ett riskviktsgolv
pa 25 procent

Procent av utlaning
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B Minimikrav karnprimarkapital

Minimikrav kdrnprimarkapital, riskviktsgolv 25 procent
B Minimikrav 6vrig kapitalbas

Minimikrav 6vrig kapitalbas, riskviktsgolv 25 procent

Anm. De helfidrgade staplarna visar lagstadgat minimikrav pa
karnprimarkapital och kapitalbas enligt Basel | och de nu
gallande 6vergangsreglerna. Den totala hojden pa en tvafargad
stapel anger alltsé storleken pé den kapitalbas som bankerna
minst maste halla for sina bolan som andel av bolanens storlek.
Den roda delen av stapeln visar det lagsta kravet pa
karnprimarkapital som andel av bolanens storlek medan den
blaa delen visar den del av det lagsta kapitalbaskravet for
storbankernas bolan som kan uppfyllas med hjalp av 6vrigt
kapital. De streckade staplarna visar lagstadgat minimikrav pa
karnprimérkapital och kapitalbas enligt Basel Il efter en hojning
av riskviktsgolvet for svenska bolan i enlighet med Riksbankens
rekommendation.

Kalla: Riksbanken
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Diagram 1:16. Karnprimaérkapitalrelationer enligt
Basel 11l
Procent

Handels- Nordea SEB Swedbank
banken

B December 2011
W December 2012
September 2013

Anm. Kérnprimarkapitalrelationen for de svenska bankerna anges
enligt Riksbankens egna berékningar utifran Basel Ill-
Overenskommelsen.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Med hogre riskvikter kan bankernas motstandskraft och det
finansiella systemet starkas och investerarnas fortroende for
bankerna bibehallas. Ett hojt golv for riskvikter innebar att kapital-
kravet hojs sa att bankerna bygger upp ytterligare buffertar genom
att skaffa mer karnprimarkapital eller binda upp mer av det karn-
primérkapital som redan finns i banksystemet.

Aven risken for likviditetsproblem i bankerna vid ett kraftigt pris-
fall pa bostadsmarknaden kan minska om investerarnas fortroende
for att svenska banker har tillrackligt kapital okar ytterligare.

Ett hogre golv for riskvikter kan potentiellt ocksa ha en
dampande effekt pa skuldtillvaxten. Det kan ske dels genom att
hogre riskvikter kan innebara att det blir mindre l6nsamt for
bankerna att ge ut bolan och dels genom att utlaningsrantan pressas
upp.

Skulle en framtida bedémning visa att riskerna forknippade med
hushallens skuldsattning har minskat kan riskviktsgolvet sattas till en
lagre niva. Om det daremot visar sig att riskerna inte motverkas i
tillracklig utstrackning bor ytterligare insatser dvervdgas, antingen i
form av nya atgarder eller i form av en justering av redan vidtagna
atgarder. En mojlig vag att ga kan vara att hoja riskvikterna
ytterligare. Vid en hojning till 35 procent skulle kravet pa stor-
bankernas kdrnprimarkapital 6ka till den nivd som gallde for minimi-
kravet pa den totala kapitalbasen fér bolan fore 2007 (se for-
djupningsruta Minimikrav pa bankernas kapital vid hojda riskvikter
for svenska bolan).

RIKSBANKENS REKOMMENDATIONER OM STORBANKERNAS
KAPITALNIVAER

Rekommendation:
De svenska storbankerna bor sdkerstilla att de har en kdrnprimar-
kapitalrelation pa minst 12 procent den 1 januari 2015.

Det finns flera sarbarheter i det svenska banksystemets struktur som
kan paverka den finansiella stabiliteten. Till dessa hor den svenska
banksektorns storlek och koncentration, bankernas omfattande
utlandsverksamhet och stora anvandning av kortfristig marknads-
finansiering. Detta innebar att en finansiell kris kan kréava ett
omfattande offentligt ingripande och darmed bli kostsam for
skattebetalarna. Mot bakgrund av detta har Riksbanken, Finans-
inspektionen och Finansdepartementet bedémt att svenska stor-
banker ska alaggas ett karnpriméarkapitalkrav pa 12 procent fran och
med 2015 - vilket ar hogre an det krav pa sju procent som antogs i
EU:s kapitaltackningsdirektiv och kapitaltackningsférordning

CRD IV/CRR™ i juni i &r.** Samtliga fyra storbanker har redan i dag
karnprimarkapitalrelationer som 6verstiger 12 procent (se diagram
1:16).

™ Capital requirement directive respektive capital requirement regulation.
' Detta kapitalkrav exkluderar Pelare 2-krav och den kontracykliska kapitalbufferten.



Rekommendation:
De svenska storbankerna bor redovisa sin bruttosoliditet minst en
gang per kvartal.

Bankerna anvander sig i allt storre utstrackning av riskbaserade
beddmningar i sina verksamheter. Detta kan ha vissa fordelar men
det finns anledning att ifrdgasatta om bedémningen verkligen fangar
riskerna forknippade med riskfyllda tillgdngar pa ett bra satt.” Bland
annat visar flera internationella rapporter att skillnader mellan olika
bankers riskvikter i betydande utstrackning inte beror pa de risker de
ar tankta att fanga.'® | Sverige har diskussionerna i férsta hand
handlat om riskvikterna pa bolan. Diskussionen har belyst behovet av
att kunna mata en banks kapitalstyrka pa flera olika séatt.

EU:s kapitaltackningsforordning har definierat ett brutto-
soliditetsmatt och forordningen foreskriver att bankerna ska
rapportera sina bruttosoliditetsnivaer till Finansinspektionen enligt
CRR-definitionen fran och med den 30 juni 2014.

Riksbanken rekommenderar att de svenska storbankerna
redovisar mattet offentligt minst en gang per kvartal enligt CRR-
definitionen med start senast i delarsrapporterna for det andra
kvartalet 2014. Genom att de svenska bankerna publicerar detta matt
ger man investerare tillgang till information som kan jamféras bade
over tid och mellan bankerna. | dagsléget redovisar Nordea, SEB och
Swedbank sin bruttosoliditet enligt CRR-definitionen (se diagram
1:17 och tabell 1:2).

Tabell 1:2. Offentlig redovisning av bruttosoliditet enligt EU:s kapitaltdcknings-
forordning

Redovisar
bruttosoliditet Handels-
enligt CRR Nordea SEB Swedbank
. . banken
minst en gang
per kvartal
Redovisar

Baselkommittén arbetar for narvarande med att ta fram ett forslag pa
ett bruttosoliditetsmatt som ett komplement till de riskjusterade
kapitalrelationerna. Mattet skiljer sig nagot fran CRR-definitionen
som férvantas visa nagot hogre bruttosoliditet for en given bank. Att
anvanda bada matten skulle ge en mer heltackande bild av bankens
kapitalstyrka.

!> Eftersom bankerna anvander egna modeller kan identiska tillgangar tackas av olika mycket kapital
beroende pa vilken bank som innehar dem. Bankerna far ocksa justera sina modeller med Finansinspektionens
tillatelse. Detta kan medféra att bankernas kapitalkrav sjunker éver tid, trots att risktagandet inte har
forandrats.

16 Se till exempel Regulatory Consistency Assessment Programme (RCAP) — Analysis of risk-weighted assets
for crediit risk in the banking book, Bank for International Settlements, juli 2013 och Regulatory Consistency
Assessment Programme (RCAP) — Analysis of risk-weighted assets for market risk, Bank for International
Settlements, januari 2013 (reviderad februari 2013).
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Diagram 1:17. Bruttosoliditet
Procent

Handels- Nordea SEB Swedbank
banken

= Juni 2013
B September 2013

Anm. Bruttosoliditet enligt bankernas rapporter. Notera att dessa
matt skiljer at sig fran Basel Ill-definitionen, utan
overgangsregler, av bruttosoliditet som visas i diagram 1:4.
Uppgift saknas for Handelsbanken.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken
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Diagram 1:18. Storbankernas resultat i Riksbankens
strukturella likviditetsmatt
Procent

08 09 10 11 12 13

Anm. Avser ett genomsnitt for de svenska storbankerna. For en
utforlig beskrivning av Riksbankens strukturella likviditetsmatt se
Finanstell stabilitet 2010:2, Sveriges riksbank.

Kallor: Liquidatum och Riksbanken

RIKSBANKENS REKOMMENDATIONER OM STORBANKERNAS
LIKVIDITETSRISKER

Rekommendation:

De svenska storbankerna bor minska sina strukturella likviditets-
risker och nirma sig miniminivan pa 100 procent i Net Stable
Funding Ratio (NSFR).

Net Stable Funding Ratio (NSFR) &r ett matt pa strukturell likviditets-
risk och tas fram av Baselkommittén. | mattet stalls bankernas stabila
finansiering i relation till deras illikvida tillgangar. Ett lagt varde i
mattet indikerar darmed att bankerna inte finansierar sina tillgangar
med tillrackligt mycket stabil finansiering. Detta kan i sin tur medfora
att de kan fa problem med att finansiera sina tillgangar under langre
perioder av stress.

Eftersom endast en av de svenska storbankerna redovisar NSFR i
sina publika rapporter &r det svart att utvardera hur de strukturella
likviditetsriskerna har utvecklats for var och en av bankerna.
Riksbanken har dock tagit fram ett liknande strukturellt likviditets-
matt baserat pa publika data."” Detta matt staimmer férhallandevis val
Overens med NSFR sett till banksystemet som helhet. Dessutom foljer
utvecklingen i de bada matten varandra val.

Enligt detta matt 6kade bankerna sin NSFR efter finanskrisen,
bland annat genom att forldnga loptiden pa sin marknadsfinansiering
(se diagram 1:18). NSFR paverkas i hog utstrackning av bankernas
affarsmodeller. De svenska bankernas utlaning bestar till stor del av
boldn med lang loptid. Deras finansiering utgors daremot till stor del
av marknadsfinansiering med aterstaende 6ptid kortare &n ett ar.
Forutsattningarna for de svenska bankerna att minska sina
strukturella likviditetsrisker och férbattra sin NSFR har varit gynn-
samma de senaste aren. De svenska storbankerna kan finansiera sig
pa langa optider och deras finansieringskostnader ar lagre an for
manga andra europeiska banker.

Det pagar ett arbete med att se 6ver hur NSFR ska kalibreras. Att
det i nuldget inte finns ett fardigstallt matt ar dock inget skal for de
svenska storbankerna att inte redan nu borja minska sina strukturella
likviditetsrisker och nérma sig NSFR pa 100 procent sdsom mattet ar
definierat i Basel Ill-6verenskommelsen fran 2010."®

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

Riksbankens beddmning ar att de svenska bankernas bor redovisa
NSFR. NSFR ér ett internationellt accepterat matt som gor det mojligt
att folja utvecklingen 6ver tid och mellan banker pa ett harmoniserat
satt. | dagslaget ar det endast Swedbank som publicerar NSFR

7 Se Finansiell stabilitet 2010:2, Sveriges riksbank for en utforligare beskrivning av Riksbankens strukturella
likviditetsmatt.

'8 Rekommendationen utgar fran Baselkommitténs definition, se Basel ll: /nternational framework for liquidity
risk measurement, standards and monitoring, december 2010, Bank for International Settlements.



(se tabell 1:3). | de fall storbankerna bedoémer att det finns andra matt
som battre belyser vilka strukturella likviditetsrisker de tar, uppmanar
Riksbanken bankerna att redovisa dessa matt tillsammans med NSFR.

Tabell 1:3. Offentlig redovisning av NSFR

Redovisar
NSFRO minst Handels- Nordea SEB Swedbank
en gang per banken
kvartal
Finansiell
stabilitet
2013:2
. Saknas eller redovisas delvis
Rekommendation:

De svenska storbankerna bor redovisa sin Liquidity Coverage Ratio
(LCR) i svenska kronor minst en gang per kvartal.

LCR mater en banks kortfristiga motstandskraft mot likviditetsstress
dér bankens likviditetsbuffert stalls i relation till ett fordefinierat
stressat nettokassautflode som varar i 30 dagar. De svenska bankerna
redovisar sedan tidigare LCR for alla valutor sammanréknade och
separat i euro och amerikanska dollar. Genom att komplettera den
nuvarande redovisningen med LCR i svenska kronor ges en mer full-
standig bild av de svenska bankernas likviditetsrisker i olika valutor
(se tabell 1:4).

| dagslaget redovisas inget standardiserat matt for kortfristiga
likviditetsrisker i svenska kronor som gor det mojligt att jamfora
dessa mellan bankerna. Eftersom LCR numera ar ett véletablerat matt
i Sverige ar det rimligt att de svenska storbankerna ocksa redovisar
detta matt separat i svenska kronor. Dartill rapporterar bankerna
redan LCR i svenska kronor till Finansinspektionen. Riksbanken anser
att storbankerna bor komplettera sina offentliga rapporter med detta
matt med start fran och med deldrsrapporten for det fjarde kvartalet
2013.

Tabell 1:4. Offentlig redovisning av LCR i SEK

Redovisar Handels-

LCR i SEK banken Nordea |SEB Swedbank

FINANSIELL STABILITET 2/2013
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REKOMMENDATIONER SOM AR UPPFYLLDA

Sedan hosten 2010 har Riksbanken ldmnat rekommendationer i
rapporten Finansiell stabilitet. Manga av dessa rekommendationer ar
for ndrvarande uppfyllda och upprepas darfor inte i denna rapport
(se tabell 1:5).

Bankféreningen publicerade den 12 november att Stibor-
kommittén foreslar att Bankforeningens styrelse ska besluta om att
infora ett krav pa extern revision i Stibor-ramverket.'® Riksbanken ut-
gar fran att ett sadant krav nu kommer att inféras och anser darmed
att dven rekommendationen om att reformera ramverket for Stibor ar
uppfylld.”

Tabell 1:5. Rekommendationer som éar uppfyllda

Uppfyllda rekommendationer Inférd Uppfylld
Ramverket for referensrantan Stibor bor
reformeras genom att etablera tydligt ansvar, Finansiell Finansiell
tydlig styrning och kontroll, battre o stabilitet
transparens, majlighet till verifiering och stabilitet 2013:2
skyldighet fér bankerna att vid forfragan 2012:2 ’
genomféra transaktioner till sina angivna
bud.
De svenska storbankerna bor forbattra Finansiell Finansiell
transparensen i sin offentliga redovisning . tabilitet
vad galler information om intecknade till- stabilitet stabiute
géngar_ 2012:2 2013:1
De svenska storbankerna bor redovisa Finansiell Finansiell
jamforbara nyckeltal i form av del- . o
komponenterna i Liquidity Coverage Ratio stabilitet stabilitet
Finansiell Finansiell
De svenska storbankernas Liquidity Coverage o tabilitet
Ratio (LCR) bér uppgé till minst 100 procent. stabilitet s
2011:2 2012:2
De svenska storbankernas Liquidity Coverage Finansiell Finansiell
Ratio (LCR) bor uppga till minst 100 procent, stabilitet stabilitet
i euro respektive i amerikanska dollar. 2011:2 2012:2
De svenska storbankerna boér redovisa sin . . . .
Liquidity Coverage Ratio (LCR) minst en géng Finansiell Finansiell
per kvartal med bérjan senast i del- stabilitet stabilitet
arsrapporten som publiceras efter den 1 juli 2011:1 20122
2012.
De svenska storbankerna bor forbattra Finansiell Finansiell
transparensen i sin offentliga redovisning o o
genom att redovisa l6ptidsinformation per Séaobllllljtft Stzaol:’l‘lzlffzet

tillgangs- och skuldtyp uppdelad per valuta.

™ http://www.swedishbankers.se/web/bf.nsf/$all/E54E88F19057DCFDC1257AD400323DBI?0pen.

2 EU-kommissionen publicerade den 18 september ett férslag till férordning om riktvarden, som bland annat
inbegriper referensrantor. Forslaget staller langtgaende krav pa de ramverk som omgardar referensrantor. Det
kan inte uteslutas att atgarder i och kring Stibor-ramverket utéver de som Riksbanken har rekommenderat blir
aktuella.
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Minimikrav pa bankernas kapital vid
hojda riskvikter for svenska bolan

Riksbanken bedémer att riskviktsgolvet fér svenska bolan bor
hojas ytterligare for att motverka riskerna med den héga och
fortsatt vixande skuldsittningen i hushallssektorn. | denna
férdjupning presenteras minimikraven pa bankernas kapital for
ett enskilt bolan fore och efter en héjning av riskviktsgolvet for
svenska bolan. Sammantaget innebir en héjning av riskvikts-
golvet till 25 procent att bankerna behéver 6ka andelen karn-
priméarkapital mot sina bolaneexponeringar jamfort de regler
som i dagslédget &dr bindande.

Kapitalkraven for svenska bolan har varierat med olika regelverk och
dvergéngsregler. Aven bestammelserna éver hur stor andel av
bankernas totala kapitalbas for bolan som far utgéras av primar-
kapitaltillskott och supplementért kapital har varierat.* Dessutom har
definitionen av karnprimarkapital andrats. Detta paverkar
mojligheten att jamfora kapitalkrav for banker 6ver tiden.*

Minimikrav pa bankernas kapital for svenska bolan ( ett
historiskt perspektiv

Fram till utgangen av 2006 uppgick riskvikten for ett ldn mot pant i
bostadsfastighet till minst 50 procent. Under denna period var
svenska storbanker enligt lag tvungna att ha en kapitalbas som
Oversteg atta procent av riskvagda tillgangar. Saledes var stor-
bankerna tvungna att ha en kapitalbas om fyra procent av bolanets
storlek. Enligt den da gallande lagstiftningen var det samtidigt
obligatoriskt for bankerna att ha minst 1,7 procent av boldnets
storlek som karnprimarkapital.

Ar 2007 inférdes Basel II-6verenskommelsen i Sverige varpa
riskvikterna for bolan antingen fick berdknas av bankerna sjalva med
hjalp av interna kreditriskmodeller eller sattes till minst 35 procent
enligt den sé kallade schablonmetoden. | och med att storbankerna
bdrjade tillampa interna kreditriskmodeller sdnktes de faktiska risk-
vikterna for bolan till cirka 6 procent. Samtidigt fasades 6vergangs-
regler mellan Basel | och Basel Il stegvis in.”* Under en lng period
har de kapitalkrav som varit relaterade till svenska storbankers bolan
bestamts av dessa 6vergangsregler. Under 2007 och 2008 sanktes
déarmed kapitalkravet for bolan till 3,8 respektive 3,6 procent av
bolanets storlek, varav 1,6 respektive 1,5 procentenheter maste
utgoras av karnprimarkapital. Mellan 2009 och 2010 gallde enligt
overgangsreglerna kapitalkravet for bolan pa 3,2 procent av bolanets
storlek, varav 1,1 procentenheter maste utgoras av karnprimarkapital.

?! Kapitalbasen innefattar summan av karnprimarkapital, primarkapitaltillskott och supplementart kapital.
Kérnprimarkapital ar det kapital som har hogst kvalitet hos en bank. Det bestér av eget kapital, det vill sdga
aktiekapital och ackumulerade icke-utdelade vinster efter avdrag for vissa poster.
2 En mer detaljerad genomgang av olika kapitalmatt presenteras i en fordjupningsruta Hur mats en
kapitalrelation?, Finansiell stabilitet 2013:1, Sveriges riksbank.

Overgangsreglerna inférdes av forsiktighetsskal i samband med évergéngen mellan Basel | och Basel Il. Se
en fordjupningsruta Hur méts en kapitalrelation?, Finansiell stabilitet 2013:1, Sveriges riksbank.
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Diagram R1:1. Minimikrav pa storbankernas kapital
for svenska bolan historiskt och vid ett
riskviktsgolv pa 15 procent

Procent av utlaning

92 94 9 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

B Minimikrav kdrnprimarkapital

Minimikrav karnprimarkapital, riskviktsgolv 15 procent
B Minimikrav 6vrig kapitalbas

Minimikrav 6vrig kapitalbas, riskviktsgolv 15 procent

Anm. De helfargade staplarna visar lagstadgat minimikrav pa
karnprimarkapital och 6vrig kapitalbas enligt Basel | och de nu
gallande 6vergangsreglerna. Den totala hojden pa en tvafargad
stapel anger alltsa storleken pa den kapitalbas som bankerna
minst maste halla for sina bolan som andel av bolanens storlek.
Den réda delen av stapeln visar det lagsta kravet pa karnprimar-
kapital som andel av bolanens storlek medan den blaa delen
visar den del av det lagsta kapitalbaskravet for storbankernas
bolén som kan uppfyllas med hjalp av 6vrigt kapital.

Kalla: Riksbanken

Diagram R1:2. Minimikrav pa storbankernas kapital
for svenska bolan historiskt och vid ett
riskviktsgolv pa 25 procent

Procent av utlaning

92 94 9% 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16
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B Minimikrav kdrnprimarkapital

# Minimikrav karnprimérkapital, riskviktsgolv 25 procent
B Minimikrav 6vrig kapitalbas

7 Minimikrav 6vrig kapitalbas, riskviktsgolv 25 procent

Anm. Se anmérkning till diagram R1:1. De streckade staplarna

visar lagstadgat minimikrav pa karnprimarkapital och 6vrig
kapitalbas enligt Basel Il efter en hojning av riskviktsgolvet for
svenska bolan till 25 procent.

Kalla: Riksbanken

For 2011 och 2012 sjonk kravet pa karnprimarkapital till 0,8 procent
av bolanets storlek.

Diagrammen i denna fordjupning illustrerar hur stor kapitalbas
och karnprimaérkapital som andel av bolanets storlek svenska banker
minst har behovt halla 6ver tiden. | tabell R1:1 anges mer detaljerat
hur olika krav pa bankernas kapital har andrats under samma period.

Effekten av en hdjning av riskviktsgolvet for svenska bolan

| maj 2013 inférde Finansinspektionen ett riskviktsgolv fér svenska
bolan pa 15 procent. Detta innebér att minimikravet pa bankernas
karnprimarkapital har 6kat jamfort med vad som gallde under 2009-
2012.** Dessutom hojs 6vriga krav pa bankernas kapitalrelationer fran
och med 2015, vilket gor att bankerna kommer att behéva halla
ytterligare nagot mer karnprimarkapital. Samtidigt skulle dock kravet
pa den totala kapitalbas som bankerna behover halla for bolan
minska om Overgangsreglerna upphor att gélla den 1 januari 2014 (se
diagram R1:1 och tabell R1:1).

En hojning av riskviktsgolvet till 25 procent innebér daremot att
bankerna behover halla mer an dubbelt sa mycket karnprimarkapital
mot sina bolaneexponeringar jamfort med dvergangsreglerna (se
diagram R1:2 och tabell R1:1). | termer av total kapitalbas ar dock ett
riskviktsgolv pa 25 procent och dvergangsreglerna ungefar likvardiga.
En hojning av riskviktsgolvet till 35 procent skulle i sin tur 6ka kravet
pa bankernas karnprimarkapital éver den niva som géllde for minimi-
kravet pa den totala kapitalbasen for bolan fore 2007 (se diagram
R1:3 och tabell R1:1).

Riksbankens berdkningar visar att ytterligare 25 miljarder kronor
i karnprimarkapital behéver bindas upp i banksystemet om minimi-
kravet pa storbankernas kdrnprimarkapital ar 10 procent och risk-
viktsgolvet hojs till 25 procent. Bankerna beddms i dagslaget ha till-
rackligt med karnprimaérkapital for att mota detta minimikrav. Om
kravet pa karnprimarkapital i stallet uppgar till 12 procent kommer
bankerna att behdva 6ka sitt karnprimarkapital ytterligare med cirka
32 miljarder kronor foér att mota minimikravet. En hojning av riskvikts-
golvet till 35 procent vid kravet pa karnprimarkapital pa 12 procent
skulle innebéra att bankerna behdver binda upp ytterligare 60
miljarder kronor i karnprimarkapital.®

En hojning av riskvikterna innebar alltsa att bankerna behéver
halla mer kapital per utldnad krona &n vad som annars hade varit
fallet. En storre andel eget kapital medfor, allt annat lika, att
bankernas avkastning pa det egna kapitalet minskar. For att behalla
avkastningen pa eget kapital pa en oférandrad niva kan bankerna
valja att hoja utladningsrantor till sina bolanekunder, vilket kan minska
efterfrdgan pa boldn. | och med att bankerna haller en stérre andel

2 Riskviktsgolvet inférdes som en del av Finansinspektionens samlade kapitalbedémning i Pelare 2. Detta
innebar att riskviktsgolvet inte paverkar de svenska storbankernas rapporterade karnprimérkapitalrelationer.
Daremot innebar riskviktsgolvet att det sammanlagda kapitalkravet pa bankerna okar.

2 Uppgifterna avser de fyra svenska storbankerna samt Landshypotek, Lansforsakrlngar Bank och SBAB.
Kapitalbehovet i de tre sistnamnda bankerna beraknas utifran ett minimikrav pa kérnprimarkapital pa sju
procent.
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eget kapital kan fortroendet for bankerna samtidigt 6ka. Detta skulle Diagram R1:3. Minimikrav pé storbankernas kapital

i sin tur kunna minska de avkastningskrav som investerare staller pa for svenska bolan historiskt och vid ett
. . - . . riskviktsgolv pa 35 procent
eget kapital och skuldfinansiering, vilket kan minska behovet av att Procent av utlining
6

hoja utlaningsrantorna till bolanekunder.
Om bankerna déremot inte kan behalla avkastningen pa eget 5
kapital pa en oférandrad niva kan hogre riskvikter dven innebéra att

4
det blir mindre lonsamt for bankerna att ge ut bolan. Da skulle aven
utbudet av bolan minska. Beslutet om att hoja golvet for riskvikter for 3
svenska bolan paverkar dock endast de banker som enligt egna 5

interna kreditriskmodeller tillampar riskvikter som ligger under det
faststallda golvet. En hojning av riskviktsgolvet paverkar alltsa
bankerna olika mycket. 0
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B Minimikrav karnprimarkapital

# Minimikrav kdrnprimarkapital, riskviktsgolv 35 procent
B Minimikrav 6vrig kapitalbas

# Minimikrav 6vrig kapitalbas, riskviktsgolv 35 procent

Anm. Se anmarkning till diagram R1:1. De streckade staplarna
visar lagstadgat minimikrav pa karnprimarkapital och 6vrig
kapitalbas enligt Basel Il efter en hojning av riskviktsgolvet for
svenska bolan till 35 procent.

Kalla: Riksbanken
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Tabell R1:1. Kapitalkrav och riskvikter 6ver tiden for bolan utgivna av de svenska storbankerna

A. B. C. D. E. F.
Minimikrav Minimikrav Riskvikt  Riskvikt  Minimikrav Minimikrav
kapitalbas- ka@rnprimar- bolan enligt Kapitalbas kadrnprimarkapital
Ar
relation kapitalrelation IRK (AxC) (BxC)
Basel I-regelverket 1992-2006 8,0 % 34 % 50,0 % - 4,0 % 1,7%
2007 8,0 % 34 % 47,5 % 6 % 38% 16 %
. 2008 8,0 % 34 % 45,0 % 6 % 36% 15%
Overgangsregler
2009-2010 8,0 % 2,8 %* 40,0 % 6 % 32% 11%
2011-2012 8,0 % 2,0 %** 40,0 % 6 % 32% 0,8 %
Overgangsregler och 2013 8,0% 10,0 % 150%** 6% 3,2 %% 1,5 %+
riskviktsgolv pa 15 %
2014 135% 10,0 % 15,0 % 6 % 2,0% 15%
Basel lll och riskviktsgolv pa 15 %****
2015-2016 155% 12,0% 15,0 % 6% 23% 18%
2014 13,5% 10,0 % 25,0 % 6 % 34 % 25%
Basel Il och riskviktsgolv pa 25 %
2015-2016 15,5% 12,0 % 25,0 % 6 % 39% 3,0%
2014 13,5% 10,0 % 350 % 6 % 47 % 3,5%
Basel lll och riskviktsgolv pa 35 %
2015-2016 155% 12,0% 350 % 6% 54 % 42%

Anm. Minimikravet fér 2007 maste enligt évergangsreglerna uppga till minst 95 procent av kapitalkravet beréknat enligt de &ldre Basel I-reglerna, vilket motsvarar en
riskvikt pa 95 % x 50 % = 47,5 % for storbankerna. De faktiska riskvikterna for bolan enligt bankernas interna kreditriskmodeller (IRK) uppgick vid samma tidpunkt till
cirka 6 procent i genomsnitt. For 2008 ar minimikravet minst 90 procent av kapitalkravet under Basel I. Motsvarande minimikrav for 2009-2013 uppgar till 80 procent.
Observera att effekterna av bankernas minimikrav enligt 6vergangsregler hér beréknas nagot férenklat med utgangspunkt i en enskild transaktion och inte med
utgangspunkt i bankens samtliga exponeringar.

* Andelen primarkapitaltillskott som hogst far inga i det priméra kapitalet vid berakningen av kapitalbasen héjdes i december 2008 fran 15 procent till 30 procent, vilket
innebér att minimikravet for karnprimérkapitalrelationen minskade.

** Andelen primérkapitaltillskott som hogst far inga i det priméra kapitalet vid berakning av kapitalbasen hojdes den 31 december 2010 fran 30 procent till 50 procent,
vilket innebar att minimikravet for kdrnprimarkapitalrelationen minskade.

*** | maj 2013 inférde Finansinspektionen ett riskviktsgolv for svenska bolén pa 15 procent. Riskviktsgolvet infordes som en del av Finansinspektionens samlade
kapitalbedémning i Pelare 2. Eftersom den samlade kapitalbedémningen &r framatblickande tar denna bedémning hansyn till de nya hogre kapitalkraven som férvantas
galla nar regelverket enligt Basel lll-dverenskommelsen infors i svensk lag. Detta innebar ett karnprimarkapitalrelationskrav pa minst 10 procent fran och med den 1
januari 2013 och minst 12 procent fran och med den 1 januari 2015. Minimikravet for karnpriméarkapitalet uppgar alltsa till 10 % x 15 % = 1,5 %, daremot &r
minimikravet for kapitalbasen detsamma som tidigare.

**+* \id berékningen av dessa uppgifter antas att 6vergédngsreglerna upphor att galla fran och med 2014. Inget beslut ar annu fattat huruvida 6vergangsreglerna ska
fortsatta att galla efter 2013.
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Ljusare tillvaxtutsikter och forvdantningar om minskade stimulanser fran centralbankerna har lett till
att rantorna pa langfristiga obligationer stigit sedan i varas. Den 6kade osédkerheten kring central-
bankers framtida stimulansatgérder och kring den amerikanska finanspolitiken ledde tillfilligt till
minskad efterfragan pa vissa typer av riskfyllda tillgangar och 6kad volatilitet pa obligations-
marknaden. | euroomradet pagar en langsam anpassning vad galler konkurrenskraft och
kapitalfloden mellan de skuldtyngda ldnderna och kdrnlanderna. Den ekonomiska utvecklingen i de
skuldtyngda euroldnderna paverkas dock fortfarande av vixande offentliga skulder och osédkerhet

om situationen i banksektorn.

Den senaste utvecklingen pa de finansiella
marknaderna

FORTSATT EXPANSIV PENNINGPOLITIK FRAN CENTRALBANKER

Centralbanker varlden 6ver fortsatter att fora en expansiv
penningpolitik. Den amerikanska centralbanken Federal Reserve
(Fed) har tidigare meddelat att styrrantan kommer att vara kvar pa
dagens niva atminstone sa lange som den amerikanska arbets-
lsheten dverstiger 6,5 procent. Dessutom fortsatter Fed att kdpa
statsobligationer och bostadsobligationer till ett varde av 85
miljarder dollar per manad i syfte att halla nere de langfristiga
rantorna och stimulera ekonomin. Bdde ECB och Bank of England har
gett végledning om att de kommer att féra en expansiv
penningpolitik en langre tid framover. Syftet med vagledningen ar att
minska osdkerheten om den framtida penningpolitiken nér ekonomin
aterhdmtar sig. Den japanska centralbanken fortsatter att kdpa
tillgdngar i syfte att géra penningpolitiken mer expansiv for att bryta
deflationen och na sitt inflationsmal pa tva procent.

Forbattrade tillvaxtutsikter i USA har gett upphov till en
diskussion kring néar Fed ska minska sina stodkop av
obligationer. *° Forvantningar om att en neddragning av stédkopen
var nara forestaende bidrog i varas till kraftigt stigande langfristiga
obligationsrantor (se diagram 2:1). | september meddelade dock Fed
att obligationskdpen inte kommer att minska forrdn de ekonomiska
utsikterna i USA forbéttras ytterligare, vilket fick ranteuppgangen att
stanna av. De skiftande forvéntningarna kring Fed:s stimulanser ledde
aven till 6kad volatilitet pa obligationsmarknaden (se diagram 2:2).
Det indikerar att Fed:s framtida beslut och kommunikation kring
penningpolitiken kan fa stor inverkan pa obligationsmarknaden fram-
over. Den oklarhet som rader for narvarande har dock inte bidragit
till ndgon storre 6kning av stressen pa de svenska finansiella
marknaderna, vilket bland annat det svenska stressindexet visar

(se diagram 2:3).

% Se dven fordjupningen Forvantad nedtrappning av amerikanska centralbankens tillgangskop i
Penningpolitisk rapport, oktober 2013, Sveriges riksbank.
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Diagram 2:1. Réntor pa tioariga statsobligationer
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Kalla: Macrobond

Diagram 2:2. Férvantad volatilitet pa aktie- och
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Anm. Diagrammet avser den férvantade volatiliteten inom 30
dagar som kan hérledas fran prissattningen pa
optionsmarknaden.

Kalla: Reuters EcoWin
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Diagram 2:3. Svenskt stressindex
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Anm. Stressindexet &r ett korrelationsviktat medelvérde av
stressnivan pa fyra delmarknader. Stressnivan vid en viss tidpunkt
tar ett varde mellan ett och noll dar ett betyder en historiskt
hodgsta stressniva och noll betyder en historiskt ldgsta stressniva.

Kallor: Bloomberg, Reuters EcoWin och Riksbanken

Diagram 2:4. Skillnad mellan réntan pa amerikanska
foretagsobligationer och statsobligationer
Procentenheter, 2013
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Anm. Diagrammet visar skillnaden mellan réntan pa respektive
foretagsobligation med ett visst kreditbetyg och en amerikansk
statsobligation med motsvarande l6ptid.

Kalla: Reuters EcoWin

Diagram 2:5. Tillvaxtldnders vaxelkurs mot
amerikanska dollar
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Efterfragan pa mer riskfyllda tillgangar dampades tillfilligt
under hésten. Ocksa detta horde thop med 6kade forvantningar pa
en nara forestaende utfasning av Fed:s obligationskodp. Exempelvis
steg rantorna pa amerikanska foretagsobligationer med lagre kredit-
betyg i takt med att férvantningarna trappades upp (se diagram 2:4).
Investerarna valde ocksa att flytta kapital fran vissa tillvaxtlander,
sarskilt fran lander med bytesbalansunderskott. De nagot sémre
konjunkturutsikterna i flera tillvaxtlander har ocksa bidragit till detta.
Utflodena av kapital medforde att véxelkurserna for bland annat
Indien, Brasilien, Indonesien och Turkiet férsvagades (se diagram 2:5).
Sedan Fed i september meddelade att obligationskdpen kommer att
fortsatta it oférandrad takt har rantorna pa amerikanska féretags-
obligatoner sjunkit tillbaka och tillvaxtlandernas valutakurser starkts.
De stora marknadsrorelserna under maj och juni indikerar dock att
efterfrdgan pa vissa typer av riskfyllda tillgdngar kan minska nar Fed
drar tillbaka sina stimulanser.

Det rader dven osikerhet kring den amerikanska finanspolitiken.
| oktober stangde viss offentlig verksamhet i USA ner pa grund av
politisk oenighet om statsbudgeten. Dessutom ledde utdragna
forhandlingar kring att lyfta taket for statens upplaning till att
rantorna pa kortfristiga statsskuldvaxlar steg tillfalligt. Till slut
lyckades den amerikanska kongressen na en tillfallig uppgorelse om
en budget fram till den 15 januari 2014 och att skuldtaket lyfts till
och med den 7 februari 2014. Enligt berdkningar fran det
amerikanska budgetkontoret kommer staten att kunna finansiera
statsskulden fram till mars eller mojligtvis dnda fram till juni. Nya
utdragna férhandlingar om skuldtaket riskerar dock att pa nytt
forsamra fortroendet for amerikanska statens formaga att betala sina
skulder.

TECKEN PA ATERHAMTNING | EUROOMRADET

De skuldtyngda eurolidndernas konkurrenskraft forbattras
langsamt.”’ Det illustreras bland annat av att enhetsarbets-
kostnaderna i vissa lander har sjunkit.?® Bytesbalansunderskotten i de
skuldtyngda landerna har ockséd minskat jamfort med fore krisen. Det
beror huvudsakligen pa att ldndernas import har minskat men aven
pa att exporten till viss del har 6kat. Darmed minskar landernas
behov av att finansiera underskotten genom upplaning pa de
internationella kapitalmarknaderna. Aven om den ekonomiska
utvecklingen i euroomradet fortfarande tyngs av den svaga
konkurrenskraften och den hoga skuldsattningen finns det tecken pa
ljusare tillvaxtutsikter. Under andra kvartalet 2013 6kade euro-
omradets BNP efter att ha fallit sex kvartal i rad.”

2 Med skuldtyngda euroldnder avses framst Grekland, Irland, Italien, Portugal och Spanien.
® Se diagram 1:8 i Penningpolitisk rapport. oktober 2013, Sveriges riksbank.
2 Se Penningpolitisk rapport, oktober 2013, Sveriges riksbank.



Skillnaden mellan upplaningskostnaderna for de skuldtyngda
euroldnderna och Tyskland fortsédtter att minska (se diagram 2:6).
Det kan bero pa att investerarna beddmer att den faktiska risken for-
knippad med att investera i de skuldtyngda euroldandernas stats-
obligationer har minskat.*® Det kan ocksa bero pa att investerarna nu
kraver lagre kompensation fér denna risk. Fér Portugal har rante-
skillnaden mot Tyskland dock varit hégre under sommaren och
hosten till foljd av osakerhet om regeringens férmaga att reformera
ekonomin. Den offentliga skulden i flera eurolédnder &r ocksa alltjamt
hég och vaxande (se diagram 2:7). Ladnderna med storst problem,
Grekland, Irland, Portugal och Cypern, far dessutom stodlan fran EU
och IMF.* Irland har borjat &terga till marknadsfinansiering infor att
stddprogrammet l6per ut i december men det &r oklart om Portugal
kommer att kunna finansiera sig pa marknaden nér stodprogrammet
Oper ut i juni 2014. Dessutom uppmarksammar IMF risken for att
Greklands statsfinanser inte ar ldngsiktigt hallbara.

Osdkerheten om kreditkvaliteten i bankernas tillgangar i flera
eurolinder kvarstar. Banker i bland annat Italien och Spanien upp-
visar fortfarande en hég andel osékra fordringar (se diagram 2:8). Pa
grund av olika satt att berdkna och hantera osdkra fordringar ar det
dock oklart hur stora problemen i de olika landernas banker
egentligen ar.** Det bidrar till att bankernas tillgdngar pa aktie-
marknaden vérderas lagt i forhallande till de bokférda vardena. For
att komma till ratta med osédkerheten kring tillstandet i banksektorn
ska ECB gora en oversyn av de banker som kommer att 6vervakas av
den gemensamma tillsynsmekanismen Single Supervisory Mechanism
(SSM).* Samtidigt ska Europeiska bankmyndigheten (EBA) se éver
kvaliteten i bankernas tillgdngar i 6vriga europeiska lander. Det sista
steget i dessa granskningar ar ett stresstest for att klargora hur
mycket kapital de europeiska bankerna kan vara i behov av.

Kreditgivningen i de skuldtyngda eurolinderna &r fortfarande
svag. Det beror delvis pa lag efterfragan fran hushall och foretag till
foljd av den svaga ekonomiska utvecklingen. Men det beror ocksa pa
att utbudet fran bankerna ar begransat. Utlaningsrantorna till foretag
ar fortfarande mycket hogre i de skuldtyngda landerna an i till
exempel Tyskland (se diagram 2:9). En viktig forklaring till detta ar att
bankerna i de skuldtyngda ldnderna har hogre finansieringskostnader
an banker i Tyskland (se diagram 2:10). Men trots att
finansieringskostnaderna har minskat jamfort med forra aret har
utlaningsrantorna till foretagen inte sjunkit i samma utstrackning.
Bade i Spanien och i Italien fortsatter bankernas utlaning till
foretagen ocksa att minska.

3%\ Marknadsaktérers syn pa risker och den svenska rénte- och valutamarknadens funktionssétt, Sveriges
riksbank, 2013, anser respondenterna att riskerna kopplade till utvecklingen i euroomradet fortfarand skulle
kunna fa allvarliga konsekvenser for det svenska finansiella systemet, men att sannolikheten for att det ska
hénda har minskat nagot.

3! Dessutom har Spanien erhallit ett riktat program fér bankstod.

32 Den 21 oktober publicerade den Europeiska bankmyndigheten en gemensam definition av oreglerade
fordringar som ska anvandas framover.

33 Gversynen startar i november 2013 och beraknas ta ett ar.
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Diagram 2:6. Skillnad i statsobligationsrinta mot
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Anm. Diagrammet avser obligationer med tio ars l6ptid.
Kélla: Macrobond

Diagram 2:7. Offentlig skuld for eurolénder
Procent av BNP
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Anm. Greklands statsskuld sjonk under inledningen av 2012 till
foljd av en nedskrivning av skulden till privata investerare.

Kalla: Bloomberg

Diagram 2:8. Osékra fordringar i banksektorn
Procent av banktillgangar
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Anm. Serierna &r inte helt jamforbara da osékra fordringar
definieras pa olika satt.

Kallor: Spanska centralbanken, Reuters EcoWin och Riksbanken
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Anm. Avser nya och omférhandlade lan oavsett l6ptid.
Kalla: ECB

Diagram 2:10. Femariga CDS-premier for europeiska
banker
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Anm. Diagrammet avser ett urval av stora banker i varje land.

Kélla: Bloomberg och Riksbanken

Diagram 2:11. Rénta pa svenska sékerstillda
obligationer med fem éars l6ptid och swaprénta
Procent

"\
WA JUN

: N*V\NN .

11 12 13

— Swap — Sakerstalld obligation

Anm. Swapréntan avser en ranteswap med fem ars l6ptid.

Kélla: Bloomberg

Marknader som ar viktiga for svenska bankers
finansiering

MARKNADERNA FOR BANKERNAS LANGSIKTIGA FINANSIERING

Finansiellt starka banker i lander med goda statsfinanser har
laga finansieringskostnader. Det visar bland annat de ldga CDS-
premierna for banker i lander som Sverige, Tyskland och Neder-
landerna (se diagram 2:10). | linje med den minskade oron pa de
europeiska finansiella marknaderna har finansieringskostnaderna
aven for banker i Spanien och Italien sjunkit jamfort med forra aret.
A ena sidan ar minskad oro pé de finansiella marknaderna gynnsamt
for de svenska bankernas marknadsfinansiering. A andra sidan skulle
svenska bankers goda tillgang till billig finansiering kunna férsdmras
nar investerarna blir mer villiga att placera i andra banker.

Réntorna pa de svenska bankernas langfristiga obligationer har
dock stigit (se diagram 2:11). Det &r i linje med utvecklingen i om-
varlden déar de langfristiga marknadsréntorna ocksa har stigit.
Skillnaden mellan réntan pa sakerstéllda obligationer och den fasta
réntan i en r‘anteswap34, som ofta anvands av marknadsaktorer for att
uppskatta den riskfria rantan, har dock varit relativt konstant.*® Det
indikerar att de stigande réntorna pa de svenska bankernas
sakerstallda obligationer inte beror pé att investerarna kréver 6kad
kompensation for den risk som ar forknippad med att investera i
dessa obligationer.

Bankerna i euroomradet fortsétter att aterbetala sina lan fran
ECB. De har nu aterbetalat knappt 380 miljarder euro av de treariga
ldn pa sammanlagt 1 100 miljarder euro som ECB gav ut i december
2011 och i februari 2012.3¢ Det ar framst banker i karnlanderna, men
dven spanska banker, som har minskat sin upplaning fran ECB

(se diagram 2:12). Banksystemen i flera av de skuldtyngda landerna &r
dock fortsatt beroende av ECB for sin finansiering. Darmed ar det
osakert om bankerna kan aterga till marknadsfinansiering eller om de
behover nya lan fran ECB nar trearsldnen forfaller i december 2014
och februari 2015.

Banker i flera europeiska lander har minskat sin utgivning av
bankobligationer. Det galler sarskilt bankerna i de skuldtyngda
ldnderna. Emissionerna fran dessa banker har under 2013 uppgatt till
i genomsnitt sju miljarder euro per manad jamfort med i genomsnitt
31 miljarder euro per manad under de féregaende sex aren. Det ar i
synnerhet emissionerna av sakerstallda obligationer som har minskat.
De laga emissionsvolymerna beror sannolikt pa att bankerna i dessa

3 En ranteswap innebér en éverenskommelse mellan tva parter om att under en viss tidsperiod byta
rantebetalningar med varandra. Vanligtvis betalar en part en fast rénta och far en rorlig rénta i utbyte.

% Eftersom parterna i en ranteswap ar exponerade mot varandra ar ranteswappen forknippad med viss
motpartsrisk. Ranteswappen ar dock férknippad med lag risk eftersom parterna som ingar swapkontraktet gor
frekventa avrdkningar vilket innebér att de inte far stora exponeringar mot varandra.

% Trearslanen kan aterbetalas pa frivillig basis varje vecka fram till att lanen forfaller.



lander minskar sin skuldsattning for att starka sina balansrakningar.
Bankerna kan dven redan tidigare ha fyllt en del av sitt finansierings-
behov genom upplaning fran ECB. Bankerna i euroomradets karn-
lander och i de nordiska landerna har inte minskat sina emissioner i
lika stor utstrackning.

MARKNADER AV BETYDELSE FOR HANTERING AV LIKVIDITET

Riskpremierna pa interbankmarknaden &r fortsatt laga i Sverige
och i omviérlden (se diagram 2:13). Det beror till stor del pa att till-
gangen till likviditet pa marknaderna ar fortsatt god. | euroomradet
och USA bidrar centralbankernas stodatgarder till ett 6verskott av
likviditet. Detta gynnar dven svenska banker eftersom deras
finansiering huvudsakligen sker i euro och dollar. Dessutom finns i
Sveriges banksystem ett strukturellt likviditetséverskott gentemot
Riksbanken i svenska kronor som bankerna placerar hos Riksbanken
Over natten. Sedan arsskiftet har bankerna valt att placera delar av
detta 6verskott i Riksbankens veckovisa certifikat istallet for att
endast placera 6ver natten. Detta tyder pa att osdkerheten kring
bankernas likviditetssituation har minskat. Som kompensation for
den mer langfristiga placeringen far bankerna en hogre réanta mot-
svarande tio réantepunkter.

Omsittningen pa repomarknaden i Europa 6kar igen. Enligt en
undersokning fran International Capital Markets Association 6kade
aktiviteten pa repomarknaden med sju procent mellan december
2012 och juni 2013 efter att ha fallit under forra aret.*” | Sverige har
omsattningen pa repomarknaden for statsobligationer ocksa okat
medan omsattningen pa repomarknaden for sakerstallda
obligationer har minskat.*® Den 6kade aktiviteten pa repomarknaden
i Europa kan tyda pa 6kad handel bland bankernas kunder men ocksa
pa att bankernas fortroende och vilja att handla med varandra har
Okat. Den icke sakerstallda utldningen mellan banker i olika
eurolander &r dock fortsatt lag.*

37 ICMA European Repo Market Survey, juni 2013.
38 Enligt Riksbankens statistik dver omsattningen pa penning- och valutamarknaden.
3 Enligt ECB:s statistik dver bankernas inséttningar.

FINANSIELL STABILITET 2/2013 29

Diagram 2:12. Bankers uppléaning fran ECB
Procent av banktillgangar
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Kéllor: Bloomberg, ECB och Riksbanken

Diagram 2:13. Riskpremien pa interbankmarknaden
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Anm. Riskpremien for Sverige beraknas som skillnaden mellan
tremanaders Stibor-ranta och overnight index swapranta (STINA).

Kallor: Bloomberg och Riksbanken






B 3. De svenska bankernas lantagare

De svenska hushallen 6kar alltjamt sin skulds&ttning fran en redan hoég niva och skulderna bedéms
fortsdtta att 6ka nagot snabbare &n inkomsterna framover. Utlaningen till svenska foretag ar dar-
emot mer dampad. Det fortsatt laga rinteliget medfor att bade foretag och hushall i dagsldget har
goda forutsattningar att betala pa sina lan. Allt fler hushall har emellertid valt en rorlig rinta pa
sina bolan och de férvintar sig laga riantor. Detta kan ha betydelse for hushallens férmaga att upp-
ratthalla sin konsumtion om réintorna skulle stiga snabbt eller bostadspriserna falla. I sa fall kan
dven lonsamheten i svenska foretag paverkas och risken for kreditforluster hos bankerna oka.
Utsikterna hos bankernas lantagargrupper i utlandet dr nagot blandade. | Finland har samre
konjunkturutsikter bidragit till att betalningsféormagan hos lantagarna har forsamrats medan kredit-

vardigheten i de baltiska landerna fortsatter att forbattras.

Den svenska hushallssektorn

Hushallens skulder har fortsatt att 6ka fran en redan hég niva.
Tillvéxten i upplaningen kan framst forklaras av att bolanen med
bostadsratter som sakerhet har 6kat (se diagram 3:1), vilket avspeglar
den alltjamt hoga aktiviteten pa den svenska bostadsmarknaden.
Bostadspriserna har ocksa stigit under aret, i synnerhet priset pa
bostadsrétter (se diagram 3:2), och fler hushall an tidigare tror pa
hogre bostadspriser framover.* Till viss del kan detta relateras till att
hushallens ekonomiska situation har forbattrats under aret tack vare
stigande disponibla inkomster och ett forbattrat arbetsmarknads-
lage.* Hushallen &r ocksa &n mer optimistiska om framtiden an
tidigare.*?

De kommande aren bedéms hushallens skulder 6ka nagot
snabbare dn inkomsterna (se diagram 3:3). Den aggregerade skuld-
kvoten for hela hushallssektorn (hushallens totala skulder som andel
av disponibel inkomst) uppgick under det andra kvartalet i ar till 172
procent och var darmed hdg i bade ett historiskt och ett
internationellt perspektiv. Detta matt innehaller dessutom hushall
som saknar skuldsattning, men som har en inkomst. Framover vantas
skuldkvoten ©ka i takt med att den svenska ekonomin stérks och
bostadspriserna stiger. Daremot beddms skuldkvoten inte dka lika
kraftigt som tidigare. Detta beror bland annat pa att réntorna véntas
stiga och att mojligheten att ta ett boldan med mycket hog
beldningsgrad begransas av bolanetaket.

Manga hushall har utékat sina befintliga lan. Enligt Finans-
inspektionens statistik om nya bolanetagare har de hushall som ingar
i stickprovet fran 2011 pa ett ar 6kat sina totala skulder med elva
procent, trots att cirka 32 procent av dessa hushall har amorterat.*
Detta betyder att nettoamorteringarna (amorteringar minus nya lan)
bland dessa hushall har varit negativa. Detta beteende hos befintliga

40 Boprisindikatorn, oktober 2013, SEB.

L penningpolitisk rapport, oktober 2013, Sveriges riksbank.

2 Konjunkturbarometern, november, Konjunkturinstitutet.

“* Denna typ av mikrodata innehaller uppdaterad information (till exempel aktuell skuld, rénta och
information om amorteringar) for de hushall som ingick i undersokningarna fran 2011 och 2012. Nar
uppgifterna fran stickprovet 2011 uppdateras med uppgifter fér 2012 faller en del lantagare bort, bland annat
pa grund av att de byter bank. Det &r oklart om amorteringsbeteendet hos de lantagare som faller bort skiljer
sig fran de som inte gor det.
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Diagram 3:1. De svenska hushallens skulder
Arlig procentuell féréndring
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WV Y
New

\\/'\'\ \ =
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— Totalt
—— Lan med bostadsratt som sakerhet
Lan med villa som sakerhet

Anm. Total utlaning omfattar samtliga lan fran monetara
finansinstitut (MFI) till hushall, inklusive hushallens icke
vinstdrivande organisationer

Kéllor: SCB och Riksbanken

Diagram 3:2. Nominella bostadspriser i Sverige
Index, januari 2005=100
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—— Bostadsratter
— Villor

Anm. Bostadspriserna ar sasongsjusterade.

Kallor: Valueguard och Riksbanken
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Diagram 3:3. De svenska hushallens skuldkvot
Procent, totala skulder som andel av disponibel inkomst
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Kallor: SCB och Riksbanken
Diagram 3:4. De svenska hushallens tillgangar och
skulder
Procent av disponibel inkomst
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72 75 78 81 84 87 90 93 96 99 02 05 08 11

— Totala tillgdngar exkl kollektiv forsakring
—— Reala tillgangar

Likvida tillgangar

Skulder
—— Kontanter och bankinlaning

Anm. Likvida tillgangar avser huvudsakligen kontanta medel,
bankinlaning, obligationer, fonder och aktier. De likvida
tillgdngarna har reviderats upp fran och med det andra kvartalet
2002. Reala tillgangar ar exempelvis bostader.

Kallor: SCB och Riksbanken

Diagram 3:5. Skuldkvoter hos nya bolanetagare i
Sverige fordelade 6ver olika inkomstgrupper
Procent av disponibel inkomst

0-15 16-30  31-45 46-60 61-85 > 85
Tiotusentals kronor

Kéllor: Finansinspektionen och Riksbanken

lantagare indikerar att det inte bara ar hushall som koper eller byter
bostad som bidrar till skuldutvecklingen.

Virdet pa hushallens samlade tillgangar éverstiger storleken pa
skulderna (se diagram 3:4). De totala tillgangarna (exklusive
kollektivt forsakringsparande) har ocksa 6kat i varde under aret,
eftersom aktie- och bostadspriserna har stigit, och uppgick i slutet av
oktober till nastan 600 procent av den disponibla inkomsten. Vérdet
pa de likvida tillgdngarna har reviderats upp till féljd av att hus-
hallens innehav av onoterade aktier nu inkluderas i statistiken.* Den
samlade balansrakningen visar ocksa att hushallens nettotillgangar
(de totala tillgdngarna minus skulderna) ar fyra ganger storre &n
deras disponibla inkomst. Saval tillgangar som skulder ar emellertid
ojamnt fordelade mellan olika inkomstgrupper. Samtidigt visar dock
Finansinspektionens statistik 6ver nya bolanetagare att skuldkvoten i
olika inkomstgrupper har begransad spridning (se diagram 3:5).*

En stor del av hushallens tillgangar bestar av bostéder, aktier
och fonder. Vardet pa dessa tillgdngar kan variera. | perioder av
finansiell oro kan tillgdngarnas varde dndras snabbt och mycket.
Storleken pa de nominella skulderna foréandras daremot inte, vilket
gor att hushallens nettotillgangar snabbt kan minska om det uppstar
oro pa de finansiella marknaderna. | orostider kan det dessutom vara
svart for hushallen att salja sina tillgangar for att betala pa sina lan.
Hushallens tillgdngar omfattar ju bland annat bostader som kan vara
svara att omsétta snabbt, framfor allt under perioder med fallande
bostadspriser. Om man bortser fran illikvida tillgdngar och tillgdngar
som kan variera kraftigt i varde har hushallens 6vriga tillgdngar, det
vill sdga kontanter och bankinlaning, utvecklats i en ndgot
ldngsammare takt an skulderna.

Hushallens sparande har 6kat (se diagram 3:6). Det totala
sparandet uppgick till drygt tolv procent av disponibel inkomst under
det andra kvartalet 2013. Hushallens eget finansiella sparande har
ocksa 6kat och uppgick till ndrmare tre procent vid samma tidpunkt.
Dessa nivaer ar hoga utifran ett historiskt perspektiv och har bidragit
till att hushallens buffertar har 6kat ndgot under aret. Att sparande
har 6kat de senaste aren kan bland annat bero pa de allméanna rad,
rekommendationer och skarpta kreditvillkor som inforts i Sverige
sedan 2010. Férutom bolanetakets krav pa kapitalinsats kraver
bankerna exempelvis i ndgot storre utstrackning &n tidigare att hogt
beldnade hushall amorterar.*®

“ Upprevideringen galler fran och med det andra kvartalet 2002. SCB har &ven reviderat definitionen av
finansiella derivat, kollektivt forsakringssparande respektive korta och langa lan och genomfort en generell
oversyn av omvarderingar.

% Den svenska bolanemarknaden, 2013, Finansinspektionen.

% Den svenska boldnemarknaden 2013, Finansinspektionen.



Det finns ett tydligt historiskt samband mellan hushallens
sparande och forandringar i deras balansrakning (se diagram 3:7).
Hushallen tenderar att bli mer forsiktiga nar deras tillgangar minskar i
varde och tvartom. En forklaring till detta ar att hushallen minskar sin
konsumtion och sparar mer vid ett prisfall for att pa sa satt
kompensera sig for vardeminskningen.”’ Detta monster har
observerats i flertalet lander efter den finansiella krisen dar prisfall pa
aktie- och bostadsmarknaden har bidragit till att hushallens
konsumtion har dampats, vilket sedan har bidragit till att
investeringarna avtagit.*® Om tillgdngarna faller i virde kan detta
saledes fa konsekvenser pa hushallens konsumtion.

Det laga rintelidget bidrar till att hushallen i allménhet har god
betalningsférmaga. Rantekvoten (hushallens rantekostnader som
andel av disponibel inkomst) har ocksa minskat nagot under aret och
uppgick till ungefar fyra procent under det andra kvartalet 2013.
Detta ar lagt utifran ett historiskt perspektiv och bidrar till att hus-
hallen har goda forutsattningar att betala pé sina l&n. Mot slutet av
2014 vantas emellertid rantorna stiga och déarmed &dven hushallens
rantekostnader. Enkla berdkningar visar att rantekvoten vid ett
normalt rénteldge, givet den nuvarande nivan pé skuldkvoten, &r
betydligt hégre dn den nuvarande nivén (se diagram 3:8). A andra
sidan har mer an halften av hushallen valt en rorlig ranta pa sitt bolan
(se diagram 3:9). Den hdga skuldsattningen och de allt kortare rante-
bindningstiderna innebar att de svenska hushallen paverkas snabbare
av ranteforandringar i dag an vad de gjorde for 15 ar sedan.

Aven om hushéllen fortfarande kan betala sina rintekostnader
riskerar den héga skuldsittningen medféra att hushallens
konsumtion ddmpas nér rdntorna stiger framover. Dampningen
av konsumtionen riskerar att bli sarskilt stor om det finns hushall som
har haft for optimistiska forvantningar pa sina framtida inkomster
eller om den framtida rantenivan. Exempelvis visar
enkatundersokningar att hushallen forvantar sig att boldnerantorna
pa sikt blir betydligt lagre &n vad som ar férenligt med Riksbankens
prognos for repordntan (se diagram 1:13). Detta kan innebara att en
del hushall lanat mer &n vad de annars skulle ha gjort och att ett
bolan saledes blir en stérre borda &n vad hushallet har rédknat med.
Visserligen visar stresstester som Finansinspektionen har genomfort
med hjalp av uppgifter om nya bolanetagare att hushallen generellt
sett har god betalningsformaga &ven i perioder med snabbt stigande
rantor eller andra makroekonomiska stérningar.* Dessa tester
illustrerar dock inte vad som hénder med hushéllens konsumtion om

7 Det &r dock inte givet att hushallen alltid agerar p& detta sitt. For mer information se Hushallens
balansrékning och den makroekonomiska bedémningen, férdjupning i Penningspolitisk rapport februari 2013,
Sveriges riksbank.

8 | iknande samband har setts i Danmark, Nederlidnderna och Storbritannien efter den finansiella krisen. Det
finns &@ven flera internationella studier som visar att konsekvenserna av ett bostadsprisfall blir varre vid en hég
skuldsattning hos hushallen. For mer information se exempelvis Finansiella obalanser i den penningpolitiska
bedomningen, fordjupning i Penningpolitisk rapport juli 2013, Sveriges riksbank.

“° Detta utesluter inte att enskilda hushall kan f& problem. Det galler framst hushall som nyligen tagit sitt
forsta bolan och generellt har storre skulder i forhallande till inkomsten an 6vriga bostadsagare. Se Finansiell
stabilitet 2013:1, Sveriges riksbank och Den svenska bolanemarknaden 2013, Finansinspektionen.
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Diagram 3:6. De svenska hushallens sparande
Procent av disponibel inkomst

A A/
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81 8 87 90 93 9 99 02 05 08 11
—— Totalt sparande
—— Eget totalt sparande

Eget finansiellt sparande

Anm. Totalt sparande inkluderar kollektivt sparande i
avtalspensioner, premiepensionsmedel, eget finansiellt sparande
samt hushallens reala sparande. Eget totalt sparande exkluderar
kollektivt forsakringssparande, men inkluderar realt sparande.
Eget finansiellt sparande &r totalt sparande exklusive kollektivt
och realt sparande.

Kallor: SCB och Riksbanken

Diagram 3:7. De svenska hushallens nettotillgangar
och finansiella sparande
Procent av disponibel inkomst
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—— Nettotillgangar (véanster skala)
—— Eget finansiellt sparande (hoger skala)

Kallor: SCB och Riksbanken

Diagram 3:8. De svenska hushallens rantekostnader
Procent av disponibel inkomst

1/

72 75 78 81 84 87 90 93 96 99 02 05 08 11 14

Anm. Den tonade ytan visar ett intervall for den langsiktiga nivan
pa rantekvoten, givet en skuldkvot pa 172 procent. Intervallet
baseras dels pa ett intervall for den langsiktiga reporantan pa
3,5-4,5 procent (som antas motsvara ett normalt ranteldge), dels
pa ett intervall for skillnaden mellan en treméanaders bolaneranta
och reporénta pé 1,7-2 procentenheter. Riksbankens prognos
utgors av den prickade linjen.

Kallor: SCB och Riksbanken
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Diagram 3:9. Riantebindningstider i Sverige for
nytagna bolan
Procent
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Kalla: SCB

Diagram 3:10. Nya bolanetagare i Sverige med
underskott vid olika réantepaslag, givet olika
levnadskostnader och skuldkvoter

Andelen hushall med underskott i "kvar att leva pa“-
kalkylen

0 1 2 3 4 5
Rantepaslag, procentenheter

Genomsnitt av bankernas kalkyler
------ Genomsnitt av bankernas kalkyler och skuldkvot >318 %
—— Genomsnitt enligt SCB

- Genomsnitt enligt SCB och skuldkvot >318 %

Anm. Diagrammet visar andelen hushall som far ett underskott i
sin kvar-att-leva-pa-kalkyl vid olika rantepaslag pa den faktiska
rénta som hushallet fick vid avtalstillféllet. En skuldkvot pa 318
procent motsvarar medianen i Finansinspektionens stickprov for
nya bolanetagare fran 2012.

Kallor: Finansinspektionen, SCB och Riksbanken

Diagram 3:11. De svenska féretagens skulder fran
kreditinstitut och fasta bruttoinvesteringar
Arlig procentuell férandring
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—— Foretagens skulder fran kreditinstitut

------ Prognos skulder, Finansiell stabilitet 2013:2

—— Fasta bruttoinvesteringar

------ Prognos investeringar, Penningpolitisk rapport
oktober 2013

Kéllor: SCB och Riksbanken

exempelvis hushallens rantekostnader 6kar eller om bostadspriserna
faller. Berakningar med hjalp av uppgifter fran Statistiska
centralbyran visar exempelvis att hushallens faktiska utgifter ar
betydligt hogre an de schablonvarden for levnadskostnader som
bankerna anvander nar de provar hushallens betalningsférmaga

(se tabell 3:1). Detta tyder pa att hushallen kan vara mer kansliga for
forandringar i bolanerantor an vad bankernas egna berékningar visar,
vilket kan ha betydelse for hushallens férmaga att uppratthalla sin
konsumtion om rantorna skulle stiga snabbt (se diagram 3:10).>°

Tabell 3:1. Hushallens levnadskostnader enligt olika berdkningsmetoder

Kronor per manad
Levnadskostnader, per vuxen

Genomsnitt enligt SCB 6 850
Genomsnitt enligt bankernas kalkyler 4950
Riktvarde enligt Konsumentverket 4800
Riktvarde enligt Kronofogdemyndigheten 4700
Riktvarde enligt Socialstyrelsen 4050

Anm. Tabellen visar ett genomsnitt av de schablonvéarden fér levnadskostnader som bankerna
anvande vid sin kreditprévning (kvar-att-leva-pa-kalkylen) under 2012 och motsvarande verkliga
utgifter for hushallen enligt SCB:s undersdkning Hushallens utgifter (HUT) for 2009. Uppgifterna fran
HUT &r uppréaknade med férandringen i konsumtion per capita mellan 2009 och 2012.
Levnadskostnaderna tacker inte bilkostnader, uteluncher eller barnomsorg utan omfattar livsmedel,
klader/skor, hygien/hélsovard, sport/fritid, telefon/tv/tidningar, tvatt/rengdring, husgerad och
hemférsakring. Tabellen visar dven de riktvarden och schablonkostnader som anvénds av
Konsumentverket (skéliga levnadskostnader), Kronofogdemyndigheten (normalbelopp) och
Socialstyrelsen (socialbidragsnorm) for att bestamma hur mycket pengar en vuxen behéver varje
manad for att uppratthalla en skalig levnadsstandard.

Kéllor: SCB, Finansinspektionen, Konsumentverket, Kronofogdemyndigheten, Socialstyrelsen och
Riksbanken

Den svenska foretagssektorn

Bankernas utlaning till svenska foretag har varit lag under aret
(se diagram 3:11). Detta beror framst pa att konjunkturlaget i bade
Sverige och omvaérlden har varit foérhallandevis svagt, vilket bidrar till
att foretagen har valt att avvakta med nya investeringar. En del fére-
tag har ocksa valt andra finansieringsformer an banklan. Flera storre
foretag har exempelvis finansierat sig pa marknaden for féretags-
obligationer (se diagram 3:12).*' Detta har medfort att féretagens
skulder som andel av BNP ar fortsatt hoga i ett historiskt perspektiv
(se diagram 3:13).>2 De svenska bankerna bedémer att utldningen till
foretag kommer att 6ka under det kommande aret pa grund av de
jusare ekonomiska utsikterna.”® Aterhamtningen vantas dock ta
manga ar och féretagens beddémningar av den framtida
konjunkturutvecklingen &r ovanligt splittrade.®

%0 Ett underskott i kvar-att-leva-pa-kalkylen vid kreditprévningen behéver inte innebéra att hushallet inte kan
betala sina rantekostnader. For att gora detta behdver hushallet emellertid minska sitt sparande eller sin
konsumtion. Se exempelvis Finansiell stabilitet 20131, Sveriges riksbank.

*! Stark efterfragan och l3ga rantor de senaste aren har gjort att fler foretag 4n tidigare emitterar obligationer.
Det ar ocksa fler féretag utan kreditbetyg som valjer att emittera pa marknaden. Bland féretagen som saknar
kreditbetyg finns bade foretag som har hog kreditvardighet och féretag med lagre kreditvardighet.

52 Statistik fran Bank for International Settlements (BIS) indikerar dven att foretagens skulder som andel av
BNP &r héga ur ett internationellt perspektiv. Dock ar en direkt jamforelse mellan lander svartolkad da BIS
aven inkluderar koncernlan i definitionen av féretagens skulder. Lander vars foretag har en stor andel
koncernlan riskerar saledes att uppfattas som mer skuldsatta an vad de i sjalva verket ar.

3 Almis laneindikator, september 2013.

54 Penningpolitisk rapport, oktober 2013, Sveriges riksbank och Riksbankens foretagsundersékning,
september 2013.



Kreditvardigheten hos de svenska foretagen vintas 6ka fram-
over. Den utdragna lagkonjunkturen har visserligen bidragit till att
konkursgraden har stigit nagot under aret, men pa senare tid har
denna utveckling avstannat och konkursgraden vantas falla nagot
under det kommande aret (se diagram 3:14). Enligt indikatorn over
férvantad konkurssannolikhet véntas ocksa konkurserna for bors-
noterade svenska foretag minska framéver.> Foretagens rante-
kostnader ar fortsatt ldga och de senaste positiva tillvaxtsignalerna
fran euroomradet paverkar framfor allt de svenska exportforetagen.
Dessutom vantas det 6kade fortroendet inom hushallssektorn bidra
till att den inhemska konsumtionen okar ytterligare. Mot slutet av
2014 vantas rantorna stiga, vilket 6kar rantekostnaderna for
foretagen. Utifran det radande konjunkturlaget &r dock bedémningen
i huvudscenariot att de svenska foretagens betalningsformaga ar god
aven framover.

Aktiviteten pa den kommersiella fastighetsmarknaden ar
fortsatt dampad. Aktiviteten, som speglas i antalet transaktioner, 100
domineras fortsatt av svenska investerare som fokuserar pa

80
fastigheter med forhallandevis lag risk. Detta har bland annat
medfort att andelen investeringar i bostadsfastigheter har 6kat till 60
nastan 40 procent under aret.”® Daremot har intresset for mer

riskfyllda investeringar, sdsom kontorsfastigheter, minskat nagot. | 40
likhet med aren efter den finansiella krisen &r intresset fran utlandska "
investerare lagt (se diagram 3:15). Till viss del beror detta pa en
forhallandevis hog riskaversion i kombination med férhallandevis 0
hogt varderade fastigheter i ett europeiskt perspektiv. Den héga
riskaversionen syns dven i att investerarnas direktavkastningskrav ar

hoga i relation till den riskfria rantan (se diagram 3:16).” Den laga

aktiviteten bidrar till en mattlig prisutveckling pa de flesta fastighets-

typer, dven om andelen investeringar i bostadsfastigheter indikerar

stigande priser pa dessa. | takt med att konjunkturen forbattras 30
vantas aktiviteten pa den kommersiella fastighetsmarknaden 6ka, 25
vilket kan pressa upp priserna och saledes dven de svenska
. L . . N 20
bankernas utlaning till fastighetsbolagen. Betalningsformagan hos
fastighetsbolagen beddms 6verlag vara god dven om det finns 15
regionala skillnader vad géller vakanser och hyresintakter. 10
0,5
00

*> Moody's KMV.

56 Pangea Property Research.

*7 Skillnaden mellan direktavkastningskravet och rantan pé en riskfri investering kan tolkas som en riskpremie
pa den kommersiella fastighetsmarknaden.
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Diagram 3:12. De svenska féretagens
emissionsvolymer oberoende av valuta
Miljarder euro

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13

W Hog kreditvardighet
® Hogavkastande obligationer
Ovriga

Kéllor: Dealogic och Riksbanken

Diagram 3:13. De svenska foretagens skulder
Totala skulder som andel av BNP

81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13

B Lan frdn monetara finansinstitut (MFI)
B Marknadsfinansiering
Kallor: SCB och Riksbanken

Diagram 3:14. Konkursgrad for svenska foretag
Procent

N/

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

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

Kallor: Bolagsverket, SCB och Riksbanken
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Diagram 3:15. Transaktionsvolymer for svenska
fastighetsbolag
Miljarder kronor

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13
Kv3

W Svenska investerare
B Utldndska investerare

Kalla: Pangea Property Research
Diagram 3:16. Genomsnittligt direktavkastnings-

krav pa moderna kontorslokaler i cityldgen
Procent

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13

—— Stockholm
— Goteborg
Malmé
Femarig statsobligation

Kéllor: Pangea Property Research och Reuters EcoWin

Diagram 3:17. Antal foretagskonkurser
Tolv méanaders glidande medelvérde, index 2007=100
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—— Sverige

—— Danmark
Finland
Norge

Kélla: Reuters EcoWin och Riksbanken

De svenska bankernas lantagare i utlandet

DANMARK

Betalningsférmagan i danska foretag bedoms fortfarande vara
samre an hos 6vriga nordiska foretag. Antalet konkurser har
visserligen minskat de senaste manaderna till den l&gsta nivan pa
ungefar fem ar, men nivan ar fortfarande hégre an normalt

(se diagram 3:17). Till viss del kan utvecklingen i den danska
foretagssektorn relateras till den svaga danska konsumtionen.

De danska hushallen konsumerar mindre, men betalar sina lan.
Detta visas exempelvis av att antalet tvangsforsaljningar av bostader
sjunkit och andelen betalningsforseningar for bolan varit
forhallandevis stabila den senaste tiden (se diagram 3:18). De danska
hushallen har gynnats av att rantorna har varit ldga under en lang tid,
men ocksa av att manga hushall har fatt uppskov med
amorteringarna. Amorteringsfria lan inférdes under 2003 och har
sedan dess okat fran ungefar sex procent till ungefar 54 procent vid
slutet av 2012.%® Enligt Danmarks Nationalbank var inférandet av de
amorteringsfria ldnen en av anledningarna till den kraftiga prisupp-
gangen pa den danska bostadsmarknaden aren innan den finansiella
krisen.>

FINLAND

Till foljd av samre konjunkturutsikter i Finland har betalnings-
formagan hos lantagarna forsamrats. De finska hushallen pressas
av okad arbetsloshet och laga realldnedkningar. De samre utsikterna
har ocksa bidragit till att hushallen har lanat allt mindre under aret.
Viktiga exportforetag inom elektronik- och pappersindustrin har dven
drabbats hart av konjunkturnedgangen i euroomradet, vilket har gett
upphov till negativa spridningseffekter for underleverantdrer och
verkstadsbolag. Antalet konkurser har 6kat de senaste manaderna
och de svenska bankernas kreditforluster fran finska foretag vantas
6ka nagot framover (se kapitel 4).

NORGE

De norska lantagarna har 6verlag god betalningsférmaga. Till-
vaxten i Norge ar forhallandevis god och en stark inhemsk
konsumtion har 6kat lonsamheten fér norska foretag. De norska hus-
hallen har ocksa gynnats av goda reallénedkningar, fortsatt laga
rantor och hog sysselséttning. Stigande bostadspriser har dock
bidragit till att hushallens skuldsattning har 6kat betydligt snabbare
an inkomsterna de senaste aren. Det har medfort att hushallens
ranteborda har 6kat. Hushallen ar aven rantekansliga da en stor andel
av lanen ar tagna till rorlig ranta. Bostadspriserna har visserligen
sjunkit ndgot de senaste manaderna, men nivan ar fortfarande hog.

*8 Market developments for mortgage-credit institutions in 2012, Finanstilsynet.
% Monetary review 1st quarter - Part 1, 2011, The housing bubble that burst: can house prices be explained?
And their fluctuations be dampened? Danmarks Nationalbank.



Norska myndigheter har mot bakgrund av riskerna pa
bolanemarknaden planerat att hoja riskvikterna pa bolan. |
september foreslog Norges Bank att de norska bankerna ska uttka
sitt kapital, genom den sa kallade kontracykliska kapitalbufferten.
Bufferten ska anvandas for att tacka eventuella forluster under
perioder av finansiell stress och darmed aven 6ka motstandskraften i
den norska banksektorn.®

DE BALTISKA LANDERNA

Kreditvirdigheten hos lantagarna i de baltiska linderna
fortsidtter att forbattras. Detta har till stor del att géra med det for-
battrade ekonomiska laget. Hushallen gynnas framfor allt av det for-
battrade laget pa arbetsmarknaderna. Det ldga rénteldget till-
sammans med den minskade uppléningen gor ocksa att hushallens
rantekostnader har minskat ndgot under aret. Betalningsférmagan
hos de baltiska foretagen har ocksa forbattrats tack vare en god
orderingang och stabila intakter (se diagram 3:19). | januari 2014
forsvinner for Lettlands del den valutarisk som den privata sektorn
hittills har burit i form av lan utgivna i euro, eftersom man da gar
med i valutaunionen.

% Monetary policy report with financial stability asessment 3/13, Norges Bank.
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Diagram 3:18. Betalningsforseningar och
tvangsforsaljningar av bostader i Danmark
Procent respektive antal
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—— Betalningsforseningar (vanster skala)
—— Tvangsfoérséljningar (hoger skala)

Kalla: Realkreditradet
Diagram 3:19. Betalningsférseningar i de baltiska

landerna
Procent av utestaende utlaning

AREN

M~ MU / \—\\

—

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13

—— Estland (mer an 60 dagar)
—— Lettland (mer &n 90 dagar)
Litauen (mer an 60 dagar)

Anm. Definitionen for betalningsférseningar skiljer sig at 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

1500



38 FORDJUPNING

Hushallens finansiella stallning i
euroomradet och den ekonomiska
krisen

. X . o Denna fordjupning beskriver skillnader i matt pa hushallens
Diagram R3:1. Hushallens finansiella stéllning
Procent finansiella stillning® i olika eurolidnder och hur skillnaderna
samvarierat med hur allvarlig den ekonomiska krisen varit i de
olika linderna. Data indikerar att hushall i linder som drabbats
forhallandevis hart av krisen ofta haft hégre skulder, féarre
likvida tillgangar och hégre ranteutgifter i forhallande till
inkomst dn hushallen i linder som drabbats mindre hart. Matt
som anger skuldernas storlek i forhallande till tillgangarna visar

Skuldkvot

Belaningsgrad

Réntekvot

Skuld/tillgangar

didremot mindre samvariation med hur allvarlig krisen blivit.

Aven om analysen i denna fordjupning inte dr uttémmande kan
den utgora en utgangspunkt for fortsatta studier av indikatorer
for sarbarheter i hushallens finansiella stillning.

Likvida tillgdngar/inkomst

rnwl‘

o

20 40 60 80 100 120

B Programlander

B icke- land . . . . ;
creprogramiancer Den ekonomiska krisen har satt djupa spar i Europa. Arbetslésheten

Kéllor: ECB och Riksbanken har 6kat och de offentliga finanserna i flera lander har avsevart for-
samrats. Vissa lander har dock drabbats hardare dn andra. Denna
fordjupningsruta anvander nyinsamlade data som sammanstallts av
ECB Over hushallens finansiella stallning for att studera skillnader och
likheter mellan eurolander som drabbats hart respektive mindre hart
under krisen. ® Det finns dock inget kvantitativt kriterium for att
urskilja vilka lander som drabbats “hart” eller “mindre hart" av krisen.
Darfor kan man istéllet studera skillnaderna mellan l@nder som skt
ekonomiskt stod fran IMF och/eller EU — sa kallade programlénder —
och lander som inte har sokt sddant stod — sa kallade icke-program-
lander. | datamaterialet ingar féljande lander (programlénder i kursiv
text): Belgien, Tyskland, Grekland, Spanien, Frankrike, Italien, Cypern,
Luxemburg, Malta, Nederldnderna, Osterrike, Portugal, Slovenien,
Slovakien och Finland. Majoriteten av uppgifterna samlades in under
2010.

Datamaterialet visar att det i genomsnitt finns skillnader mellan
programlénder och icke-programlénder for olika matt pa hushallens
finansiella stallning. De storsta skillnaderna galler skuldkvot (skulder
som andel av inkomst), likvida tillgdngar® som andel av inkomst och
rantekvot (ranteutgifter i forhallande till inkomst). Hushallen i
programlander kdnnetecknas generellt av hogre skuldkvot, lagre
andel likvida tillgangar i forhallande till inkomst och hogre rantekvot.
Om man daremot jamfor storleken pa hushallens skulder relativt
tillgangarna eller belaningsgrad (storleken pa bostadslanet i
forhallande till bostadens varde) finns det inte nagra storre skillnader
(se diagram R3:1). Matt som inkluderar kassafloden (det vill séga
inkomster och/eller utgifter) visar alltsa stora skillnader mellan

¢ Med “matt pa hushallens finansiella stallning” avses i denna férdjupning matt som kan beraknas utifran
hushallens inkomster och hushallens balansrakningar (inklusive reala tillgangar).

2 The Eurosystem Household Finance and Consumption Survey (2013), ECB, Statistics Paper Series No 2 April
2013. (http://www.ecb.int/pub/pdf/other/ecbsp2en.pdf). Aven om de nyckeltal som anvénds i denna
fordjupning beraknats av ECB é&r alla slutsatser Riksbankens och ska inte tolkas som ECB:s standpunkt.

& Likvida tillgangar &r i datamaterialet ungefar ekvivalent med finansiella tillgangar (exklusive pensions- och
forsékringssparande) minus skulder som saknar pant i bostad, se ECB:s publikation fér en utférlig definition av
de underliggande variablerna.


http://www.ecb.int/pub/pdf/other/ecbsp2en.pdf

FINANSIELL STABILITET 2/2013 39

programlander och icke-programléander, medan matt som endast
anger balansrakningens sammansattning visar sma eller inga
skillnader alls.

Aven om jamférelsen ovan indikerar att matt som inkluderar
kassafloden ar mer informativa an matt som inte gor det ar det
viktigt att ha i atanke att denna jamforelse inte gor ansprak pa att
vara uttdmmande. For det forsta ger datamaterialet inte mojlighet att
narmare undersdka orsakssamband. Till exempel ar det inte mojligt
att avgora om det laga vardet pa hushallens likvida tillgangar i
programlédnderna berodde pa att hushallen i dessa lander gick in i
krisen med sma likvida tillgangar eller om vardet pa dessa tillgangar
var laga déarfor att de borjat likvidiseras redan innan ECB bérjade
samla in uppgifterna. For det andra kan det finnas andra variabler,
sdsom sammansattningen av hushallens finansiella tillgangar, graden
utlandsberoende i bostadsfinansieringen och volymen pa tidigare
bostadsinvesteringar, som ar av relevans i sammanhanget. De
skillnader i nyckeltal som beskrivs i férdjupningen bor darfér ses som
en utgangspunkt for vidare analys av sarbarheter i hushallens
finansiella stallning, men skillnaderna behover isolerat inte vara av
avgorande betydelse for den makrofinansiella stabiliteten i ett enskilt
land.






B 4. Utvecklingen i de svenska bankkoncernerna

De svenska storbankernas intjaning har fortsatt att utvecklas positivt och kreditférlusterna ar laga.
Det har i sin tur bidragit till att lonsamheten ar hog i jamforelse med manga andra internationella
banker. Storbankerna har for nirvarande ocksa en gynnsam finansieringssituation och deras
karnprimarkapitalrelationer ar héga i ett internationellt perspektiv. Det sisthamnda &ar dock snarare
ett resultat av att storbankerna har laga riskvikter pa sina tillgangar dn av att de skulle ha mer
forlustabsorberande kapital &n andra banker. Detta medfor att deras bruttosoliditet dr nagot ligre
an for snittet av andra banker. Dartill &r skillnaden i l6ptid mellan bankernas tillgangar och skulder
fortfarande stor, det innebir att de strukturella likviditetsriskerna ar jamforelsevis hoga i de svenska

storbankerna.

Lonsamhet och intjaning

De svenska storbankerna har fortsatt att redovisa positiva och
stabila resultat samt god lonsamhet under de senaste tva
kvartalen. Deras [dnsamhet matt som avkastning pa eget kapital
uppgick i genomsnitt till drygt 13 procent under det tredje kvartalet
2013, vilket ar hogt i jamforelse med manga andra stora europeiska
banker (se diagram 4:1). Att kreditforlusterna ar ldga i de svenska
bankerna &r en viktig bidragande orsak till den jamforelsevis hoga
lonsamheten. Detta bidrar ocksa till att de svenska storbankerna
generellt varderas hogre pa aktiemarknaden &n europeiska och
amerikanska banker (se diagram 4:2).

Storbankernas lonsamhet &r fortfarande lagre an innan finans-
krisen. En anledning till detta ar det ldga rénteldget som medfor att
bankernas inldningsmarginaler éverlag ar sma.** En annan anledning
ar att bankernas ldnsamhet paverkas av nya regelverk som bland
annat innebar hogre kapitalkrav. Allt annat lika medfér mer eget
kapital att lonsamheten uttryckt som avkastning pa eget kapital
minskar. De nya regelkraven medfér dock samtidigt att bankerna far
battre motstandskraft. Detta bor i sin tur leda till att aktiedgarnas
avkastningskrav sjunker, vilket talar for att lonsamheten inte kommer
att aterga till samma nivaer som tidigare.

Bruttomarginalerna pa nyutgivna bolan har minskat sedan
arsskiftet (se diagram 4:3). Aven det har bidragit till att bankernas
rantenetto har 6kat i lagre takt an tidigare. Troligtvis ar de minskande
marginalerna pa nyutldningen ett resultat av att konkurrensen om
bolanekunderna i Sverige har 6kat bland storbankerna. Ett annat
tecken pa okad konkurrens ar att skillnaden mellan bankernas
listrantor och faktiska utlaningsréntor har 6kat, vilket innebér att den
genomsnittliga ranterabatten har blivit storre.

® Inlaningsmarginalen r, nagot forenklat, skillnaden mellan den rénta en bank kan f& om den placerar pengar
pa marknaden och den réanta banken betalar p& kundernas inlaningskonton. Om marknadsréntorna sjunker
kommer banken att fa en lagre ranta da den placerar pengar pa marknaden och darfér kommer banken ocksa
att séanka rantorna pa kundernas inlaning. Pa manga inlaningskonton &r réntan dock lag eller till och med noll
procent. Eftersom banken inte kan sétta inlaningsrantorna under noll kommer légre marknadsrantor darmed
ocksa att innebéra lagre inldningsmarginaler for banken.

Diagram 4:1. Avkastning pa eget kapital
Rullande fyra kvartal, procent
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—— De svenska storbankerna
—— Andra europeiska banker

Anm. Den bla linjen visar medelvardet for ett urval stora
europeiska banker.

Kallor: SNL Financial och Riksbanken

Diagram 4:2. Vérdering pa aktiemarknaden i
forhallande till bokfért vérde
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0,0
07 08 09 10 11 12 13

—— Amerikanska banker
—— Europeiska banker
De svenska storbankerna
Anm. Jamforelseurvalet bestar av stora amerikanska och
europeiska banker.
Kallor: SNL Financial och Riksbanken
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Diagram 4:3. Bruttomarginal pa storbankernas
nyutgivna bolan med tre manaders rintebindning

Procent
Y q
N
L
10 11 12 13

Anm. Bruttomarginalen berdknas som bankernas utléningsrantor
minus finansieringskostnader.

Kéllor: Bankernas resultatrapporter, Reuters EcoWin och
Riksbanken

Diagram 4:4. Storbankernas intidkter och kostnader
Rullande fyra kvartal, miljarder kronor

B
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10 11 12 13 141516

— Resultat fore kreditforluster
B Réntenetto
B Provisionsnetto

Ovriga intékter
Kostnader

Anm. De skuggade staplarna visar prognos enligt Riksbankens
huvudscenario.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:5. Arlig procentuell férindring av
storbankernas utlaning
Procent

LI Ty

05 06 07 08 09 10 11 12 13
kv 3
B Svenska bolan
m Ovrig utléning i Sverige
Utlaning i utlandet

Anm. Summan av delarna i staplarna i respektive period visar
forandringen av total utlaning. Mellan 2005 och 2006 6kade
alltsa den totala utlaningen med 10 procent. Respektive del visar
hur denna férandring férdelas pa de olika lantagargrupperna.
Hansyn till forandringar i valutakurs tas ej.

Kallor: Bankernas resultatrapporter, SCB och Riksbanken

Bruttomarginalen pa nya bolan ar dock fortfarande betydligt
hoégre dn innan 2011. En av anledningarna till detta &r troligtvis de
nya regelkrav kring bade likviditet och kapital som sedan dess har
stallts pa bankerna. For att avgora hur bruttomarginalen kommer att
utvecklas framover behdver man ta hansyn till saval konkurrens-
situationen pa boldnemarknaden som till utformningen av nya regler.
Det ar exempelvis sannolikt att hogre riskvikter pa bolan i viss ut-
strackning skulle resultera i hogre utlaningsrantor. Samtidigt bor nya
regler leda till att riskerna i bankverksamheten minskar. Detta bor
leda till att aktiedgarnas avkastningskrav sjunker, vilket talar for att
bankernas behov av att 6ka sina bruttomarginaler inte ar sa stort.

Riksbanken bedémer att storbankernas intjaning kommer att
6ka under de kommande aren (se diagram 4:4). Den viktigaste
orsaken till detta ar att rantenettot vantas 6ka. Det beror for det
forsta pa att bankernas in- och utldningsvolymer véntas 6ka i takt
med att ekonomin vaxer. For det andra forvédntas ett hogre ranteldge
i slutet av prognosperioden bidra till att bankernas
inldningsmarginaler stiger. Den ekonomiska tillvaxten bedéms ocksa
medfdra att bankernas 6vriga intakter, sdsom provisionsnettot,
fortsatter att oka.

Utladning och kreditrisk

De svenska storbankernas utlaning har sammantaget 6kat i en
mattlig takt under det senaste aret (se diagram 4:5). Utldningen
vaxer framfor allt i Sverige och i de 6vriga nordiska ldnderna dar
bankerna ocksa har den storsta delen av sina verksamheter. Det
relativt svaga konjunkturldget i de nordiska landerna har dock med-
fort att nyutldningen till foretag har varit begrénsad och tillvéxten
kan darmed framfor allt forklaras av 6kad utlaning till hushall.

En stor del av den totala tillvidxten i storbankernas utlaning
under det senaste aret kommer fran bolan i Sverige. Mellan
september 2012 och september 2013 ¢kade storbankernas utlaning
for bostadsandamal i Sverige med drygt fem procent. | och med att
denna typ av utldning ocksa &r den som har 6kat mest under de
senaste fem aren, utgor svenska bolan i dag en storre del av
bankernas totala utlaning. Sedan boérjan av 2009 har andelen svenska
bolan stigit fran 19 till 25 procent av den totala utlaningen

(se diagram 4:6).

Storbankernas utlaning till foretag och hushall i 6stra Europa

har ddremot minskat sedan 2009. Efter en snabb expansion i de

baltiska landerna samt i Polen, Ryssland och Ukraina, uppgick stor-
bankernas utlaning i dessa lander till omkring atta procent av deras
totala utldning ar 2009. Sedan dess har nedskrivningar av problem-
lan, lag kredittillvaxt samt avyttringar av verksamhet bidragit till att
utlaningen har minskat. Under det tredje kvartalet 2013 motsvarade



utlaningen i dessa lander cirka fem procent av den totala utlaningen.
Eftersom utldningen till kunder i 6stra Europa ar relativt riskfylld, har
denna forandring ocksa bidragit till att bankernas kreditrisk har
minskat.

Enligt Riksbankens bedomning kommer storbankernas utlaning
att 6ka framover. Det ar framfor allt utlaningen till bade hushall och
icke-finansiella foretag i de nordiska landerna som forvédntas oka till
foljd av en starkare ekonomisk tillvaxt. Riksbanken bedémer dock att
tillvaxten kommer att vara hogre i Sverige och Norge an i Danmark
och Finland. Darmed forvantas ocksa utlaningen vaxa mer i stor-
bankernas svenska och norska verksamheter. | de baltiska landerna
kommer daremot kreditefterfragan formodligen forbli relativt lag
under de kommande aren.

KREDITRISK

Kreditférlusterna i de svenska storbankerna dr sma. Under det
senaste aret har kreditforlusterna i de svenska storbankerna mot-
svarat 0,13 procent av utlaningen. En anledning till detta &r det laga
ranteldget som har bidragit till att bankkundernas rantekostnader har
varit laga vilket i sin tur gynnar deras aterbetalningsformaga. Dess-
utom har de ekonomiska forutsattningarna i Sverige varit relativt
goda i jamforelse med i manga andra lander i Europa.

Kreditforlusterna fran utlaningen i Danmark har fortsatt att
bidra till en relativt stor del av storbankernas totala forluster

(se diagram 4:7). Storbankernas utlaning till kunder i Danmark
motsvarar drygt tio procent av den totala utladningen. Kredit-
forlusterna fran de danska verksamheterna uppgick dock till drygt

30 procent av de totala forlusterna under det tredje kvartalet.
Anledningen till detta &r framfor allt den svaga tillvéxten i den danska
ekonomin som har paverkat de icke-finansiella foretagen negativt.

Aterféringar av tidigare reserveringar har medfért att kreditfor-
lusterna ar fortsatt laga i de baltiska linderna.®® Den ekonomiska
situationen och lantagarnas betalningsformaga har férbattrats i dessa
lander, vilket har inneburit att kreditforlusterna inte har blivit sa stora
som bankerna befarade under 2009 och 2010 da flera storbanker
gjorde stora reserveringar for befarade forluster. Bankerna har darfor
kunnat gora aterféringar av en del av de tidigare reserveringarna.
Dessa aterforingar var som mest omfattande under 2011 och 2012,
men bidrar alltsa fortfarande till att kreditférlusterna (netto) ar laga.

 Med kreditférluster avses den kostnadspost i bankernas resultatrakningar som pé redovisningssprék kallas
kreditforluster netto. Posten bestar for det forsta av reserveringar for befarade och konstaterade forluster vilka
paverkar bankernas resultat negativt. For det andra bestar posten av atervinningar av tidigare konstaterade
forluster och aterféringar av tidigare reserveringar vilka paverkar resultatet positivt. Tillsammans summerar
dessa poster alltsa till resultatrakningsposten.
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Diagram 4:6. Fordelning av storbankernas utlaning

Procent

Utlaning i
utlandet, 52

Svenska
bolan, 19

2009

Anm. Avser forsta kvartalet 2009 och tredje kvartalet 2013.

B Ovist3 I

Ovrig utldning
i Sverige, 26

Utlaning i
utlandet, 44

Ovrig utldning
i Sverige, 27

Svenska
bolén, 25

2013

[ . |

Storbankernas totala utlaning till allmanheten uppgick till cirka

7 100 respektive 7 200 miljarder kronor vid dessa tillfallen.

Kallor: Bankernas resultatrapporter, SCB och Riksbanken

Diagram 4:7. Storbankernas kreditforluster,

geografisk férdelning
Miljarder kronor per kvartal
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= Danmark m Ovriga lander

Ovriga Norden

Anm. Kategorin “6vriga lander” innehaller dels kreditforluster
fran de 6vriga lander dar bankerna har verksamhet, dels forluster
som inte ar allokerade till ett specifikt land i bankernas offentliga

rapportering.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:8. Prognos av kreditforluster i
Riksbankens huvudscenario
Miljarder kronor per ar
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Diagram 4:9. Karnprimarkapitalrelationer enligt
Basel Ill, initialt och i stresstestet . . .
Procent Riksbanken bedomer att storbankernas kreditforluster kommer

s att 6ka nagot framover (se diagram 4:8). Kreditforlustnivaerna for-
16 ISl Il vantas fortsatta att vara hogre i Danmark an i de 6vriga nordiska
14 It i landerna. | takt med att den danska ekonomin forbéattras vantas dessa
12 1 i i forluster minska. | Finland véntas forlusterna daremot 6ka. Dessa
10 Il Il Il Il forluster vantas framfor allt komma fran icke-finansiella féretag som
. paverkas av svag ekonomisk tillvaxt bade i Finland och i andra euro-
4 I I I I lander. Ocksa i de baltiska landerna kommer kreditférlusterna troligt-
2 i i i i vis att 6ka i takt med att aterféringarna av tidigare gjorda
0 — — — — reserveringar minskar.
Kv3 14 15 16 |Kv3 14 15 16 |Kv3 14 15 16|kv3 14 15 16
13 13 13 13
Handelsbank Nord SEB Swedbank
— e STRESSTEST AV STORBANKERNAS MOTSTANDSKRAFT MOT
KREDITFORLUSTER
Anm. Kérnprimarkapitalrelationerna anges enligt Riksbankens
egna berdkningar utifran en fullstandig implementering av Basel I Riksbankens stresstest medfor stora kreditférluster att
Kélllor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken bankernas kiarnprimérkapitalrelationer sjunker (se diagram 4:9).%
Diagram 4:10. Féréndring av storbankernas Stresstestet utgar fran ett kraftigt forsamrat ekonomiskt lage dar BNP
Karnprimarkapitalrelationer i stresstestet faller samtidigt som arbetslosheten och interbankrantorna stiger
20 (se tabell 4:1).57%8 Detta medfér att storbankernas totala kredit-
forluster stiger till 264 miljarder kronor under en trearsperiod. Till
152 -88 - . . .
15 - 3 foljd av detta skulle bankernas kapitalrelationer minska och
+ 0
atminstone en bank, Nordea, skulle inte langre ha en
10 karnprimarkapitalrelation som 6verstiger 12 procent, vilket ar den
1o lagsta nivd som bankerna ar rekommenderade att ha frdn och med &r
5 ] 2015. Den viktigaste forklaringen till det ar att bankernas resultat fore
kreditforluster forblir relativt hdga trots den allvarliga stressen
0 (se diagram 4:10). Med andra ord forvéntas bankernas intjaning
Kéarnprimar- Kredit- Férandring av Resultat fore  Karnprimér- . o .. .
kapitalrelation  forluster riskvagda  kreditforluster kapitalrelation fortsatta att vara sa hog att den tlu stor del. kan abSOrbera de
Kv 32013 tillgdngar 2016
kreditforluster som uppkommer till fljd av stressen.”® En
Anm. Karmnprimarkapitalrelationerna anges enligt Riksbankens = H H 2 = LT P
cgns beraningar utifran on fullstandig implementering av Basel kanslighetsanalys visar ocksa att storbankernas karnprimarkapital
ll-6verenskommelsen. relationer skulle férbli relativt hdga dven om man gér strangare
Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken . .
antaganden om hur bankernas intjaning utvecklas i det stressade
Diagram 4:11. Storbankernas karnprimaér- : : .
kapitalrelationer, initialt och i stresstestet, givet scenariot (se dlagram 4:11).
olika antaganden om en minskning av intjaningen
Procent
18
16
14 H
12 - -
10 - -
8 | | 1 § 4
6 | R
4 | A
2 | R
0 % For att berakna bankernas kapitalrelationer i stresstestet gor Riksbanken féljande antaganden: (1) resultat

fore kreditforluster antas vara 20 procent lagre an bankernas publicerade resultat per kvartal tre 2013 (senaste

-10% -20 % -30% fyra kvartalen). Detta resultat antas vara konstant under den stressade perioden; (2) bankernas riskvagda
® Start 2015 tillgangar 6kar med fem procent per ar; (3) bankerna gér inga utdelningar eller aterkép av egna aktier; (4)
= a bankerna forséker varken minska sina riskvdgda tillgangar, ta in nytt kapital eller pa annat sétt forandra sin
2014 2016 verksamhet; (5) en av respektive banks storsta motparter, matt som utlanat belopp utan sakerhet, stéller in
sina betalningar.
Anm. Avser viktat medelvirde. Procenttalen p4 x-axeln anger hur & In'gerbankré‘ntcl)rna anyénds som en inf:llkator pa k{anlﬁgrnas flnanﬁsleriﬁgsk0§tnader, vilka véntas stiga till foljd
mycket lagre den &rliga intjaningen antas vara i stresstestet av hogre kreditrisker, stigande riskpremier och en férhojd stress pa de finansiella marknaderna.
jamfért med bankernas redovisade intjining for 2013. %8 For vidare information om stresscenariot samt om metoden for stresstestet, se Appendix, i Finansiell

Stabilitet 2013:1. Sveriges riksbank.
% pg grund av bland annat Gkade finansieringskostnader antas bankernas intjaning dock minska med 20
procent i stresstestet jamfort med bankernas redovisade resultat for 2013.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken



Tabell 4:1. BNP och tremanaders interbankrintor i stresstestet

Arlig procentuell férandring av BNP/tre ménaders interbankréntor (procent)

2014 2015 2016
Sverige 0,0/3.3 -2,5/58 -2,7/3.7
Ovriga Norden -3,7/2]7 -3,9/4,4 -19/28
De baltiska landerna -0,1/2,6 -6,6/5,5 -6,2/3,6
Ovriga lander -52/1,5 -55/2,7 -27/11

Anm. Ovriga lander avser Storbritannien och Tyskland.
Kélla: Riksbanken

| stresstestet minskar bankernas vinster kraftigt vilket 6kar
risken for att deras kreditbetyg ska sdnkas. Ett lagre kreditbetyg
kan isin tur innebara att vissa typer av investerare inte ldngre kan
kdpa bankernas vardepapper eftersom deras investeringsstrategier
kraver att de endast investerar i vardepapper med hogre kreditbetyg.
Denna effekt fangas inte upp i Riksbankens stresstest. Stresstestet
fangar inte heller de koncentrations- och spridningsrisker som finns i
det svenska banksystemet. Riskerna i banksystemet som helhet kan
darmed vara storre an vad som framgar av resultaten for de enskilda
bankerna. Det ar exempelvis troligt att fortroendet for alla storbanker
skulle paverkas om en av storbankerna skulle drabbas av stora for-
luster. | nasta steg skulle det bland annat kunna medfora att
bankernas tillgang till marknadsfinansiering forsamras.

KONCENTRATIONSRISK

Det svenska banksystemet dr koncentrerat. De fyra storbankerna
har sammantaget en marknadsandel pa omkring 70 procent av bade
in- och utldningen i Sverige. Dessutom &r storbankerna samman-
lankade med varandra genom bland annat lan pa interbank-
marknaden, repor och derivatkontrakt samt genom att de har stora
innehav av varandras vardepapper. Den stora koncentrationen kan
bidra till att systemriskerna 6kar vilket innebéar att problem i en bank
lattare kan spridas vidare till de andra bankerna.

Under de senaste aren har koncentrationen mellan storbankerna
okat genom ett allt storre innehav av varandras vardepapper

(se diagram 4:12). Sedan 2007 har storbankernas dgande av
varandras vardepapper fordubblats och uppgar i dag till en summa
motsvarande omkring 35 procent av deras egna kapital. En anledning
till att storbankerna dger varandras vardepapper ar att de agerar som
marknadsgaranter for svenska sakerstallda obligationer. For att kunna
uppfylla denna roll innehar de bade sina egna och andra bankers
obligationer. Dessutom innehar storbankerna andra bankers saker-
stallda obligationer som en del av sina likviditetsbuffertar. Till stor del
handlar det om sakerstéllda obligationer som ar utgivna av stor-
bankerna, men en betydande del &r ockséa utgivna av andra storre
nordiska banker. Dessa banker hor vanligtvis till storbankernas 6vriga
femton storsta motparter vad galler vardepappersexponeringar. Stor-
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Diagram 4:12. Storbankernas motpartsexponeringar
genom vardepappersinnehav
Miljarder kronor

® De svenska storbankerna
B QOvriga 15 stérsta motparter (exkl. storbankerna)
Ovriga motparter

Anm. Diagrammet visar hur storbankernas totala vardepappers-
innehav fordelar sig uppdelat utifran vem som har emitterat
vardepappret.

Kalla: Riksbanken
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Diagram 4:13. Utvecklin

g av storbankernas

karnprimarkapitalrelationer, Basel I

Procent

K:

Kamnprimér- g a

v ing av g
kapitalrelation, karmnprimérkapital totala tillgangar av genom- kapitalrelation,

december 2010

snittiga september 2013
riskvikter

Anm. Viktat genomsnitt av storbankernas karnprimarkapital-
relationer for december 2010 i rod stapel och for september
2013 i gron stapel. De mellanliggande staplarna visar hur olika
faktorer har paverkat forandringen.

Kéllor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:14. Kapitalpa

slag fran Finans-

inspektionens riskviktsgolv fér bolan

September 2013, procent

Handels- Nordea
banken

SEB Swedbank

Anm. Beraknat som kapitalpaslag i forhallande till riskvagda

tillgdngar. Notera att paslaget
paslaget.

endast utgor en del av Pelare 2-

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:15. Storbankernas riskviagda tillgangar
enligt olika regelverk samt totala tillgangar

September 2013, miljarde

r

Basel Il Basel Il, utan Basel I, med Totala
overgangs- Overgangs- tillgangar
regler regler

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

bankernas vardepappersinnehav fran denna kategori av motparter ar
nastan tre ganger sa stora i dag som de var ar 2007 (se diagram
4:12).

Kapital

De svenska storbankerna har fortsatt att forbattra sina karn-
primdrkapitalrelationer. Samtliga storbanker har karnprimarkapital-
relationer enligt Basel lll som 6verstiger 12 procent, vilket ar den
lagstaniva som de svenska storbankerna ska uppfylla fran och med
den 1 januari 2015. Utover denna lagstanivad maste bankerna dock
ocksa halla kapital for det sa kallade Pelare 2-paslaget som bestams
av Finansinspektionen. Det bestar bland annat av det riskviktsgolv for
boldn som infordes tidigare i ar (se diagram 4:14).”° Dessutom tillater
det europeiska kapitaltdckningsdirektivet CRD IV att enskilda lander
infor en kontracyklisk kapitalbuffert. Om denna buffert aktiveras
stiger kapitalkravet pa bankerna ytterligare.

Lagre genomsnittliga riskvikter d@r den viktigaste anledningen
till att storbankernas karnprimarkapitalrelationer har 6kat under
de senaste aren (se diagram 4:13). Dessutom har bankerna okat sitt
karnprimarkapital, vilket ocksa har bidragit positivt till karnprimar-
kapitalrelationerna. Detta har dock delvis motverkats av att bankerna
samtidigt har 6kat sina totala tillgangar.

Att riskvikterna har blivit ligre beror till viss del pa att stor-
bankerna i dag har en stérre andel utlaning med légre risk.
Under de senaste aren har de bland annat minskat sin utldning i flera
l@nder i 6stra Europa dar kreditrisken ar hogre. | stallet har de dkat
utldningen i de nordiska ldnderna. Dessutom sker en mindre andel av
storbankernas utlaning i dag till féretagssektorn och en storre andel
till hushallssektorn. Eftersom den storsta delen av utldningen till
hushall bestar av ldn med sakerhet i bostadsfastigheter, vilka
historiskt sett har varit forknippade med lagre risk an foretagslan,
resulterar detta i regel i ldgre genomsnittliga riskvikter.

En annan anledning till de lagre genomsnittliga riskvikterna ar
att bankerna har bérjat berakna en stérre del av sina riskvikter
med hjilp av interna modeller. | och med att regelverket Basel Il
implementerades i Sverige ar 2007 fick bankerna, efter Finans-
inspektionens godkannande, méjlighet att anvanda interna modeller
for att berdkna sina riskvikter. Sedan dess har bankerna ¢vergatt fran
att anvdnda schablonmodeller till att anvdnda interna modeller for
att berdkna riskvikterna i en allt storre del av sina laneportfoljer.
Eftersom riskvikterna tenderar att bli lagre nar de beréknas med

70 Kapitaltackningsregelverket ar uppbyggt pa ett lagstadgat krav (Pelare 1) och en Pelare 2-bedémning.
Kapitalkravet for Pelare 1 berdknas antingen med férutbestémda schablonmetoder eller med interna
modeller. Pelare 2-paslaget bestams av Finansinspektionen och syftar till att fanga upp risker som inte
beaktas i Pelare 1-bedémningen, som till exempel koncentrationsrisker. Medan Pelare 1-kapitalkravet &r
offentligt och paverkar de riskvdgda tillgdngarna &r Pelare 2-paslaget i dagslaget inte publikt och paverkar
heller inte de riskvagda tillgangarna.



interna modeller innebar 6vergangen ofta per automatik en
minskning av riskvikterna.”* Detta kan medftra att bankerna behover
halla mindre kapital trots att sammanséattningen och riskerna i deras
laneportfoljer ar oforandrade. For att begransa detta inférdes ett
separat golv for kapitalkravet genom de sa kallade 6vergangs-
reglerna till Basel Il. Med detta golv uppgar storbankernas samlade
riskvagda tillgangar till drygt 4 500 miljarder kronor medan de upp-
gar till knappt 3 000 miljarder kronor utan golvet (se diagram 4:15).”

De lagre riskvikterna har medfort att skillnaden mellan stor-
bankernas riskjusterade och icke riskjusterade kapitalrelationer
har okat (se diagram 4:16). For att 6ka sina icke riskjusterade kapital-
relationer” behdver bankerna antingen tka det egna kapitalet eller
minska sina tillgdngar. Sedan slutet av 2008 har bankernas egna
kapital dock okat i ungefar samma omfattning som deras tillgangar.
Relationen mellan eget kapital och totala tillgadngar har darmed
endast 6kat marginellt. Trots att de svenska storbankernas kéarn-
primarkapitalrelationer ar bland de hdgsta i Europa ar relationen
mellan eget kapital och totala tillgangar jamforelsevis lag

(se diagram 4:17).

Finansiering och likviditetsrisker

I dagslédget ar finansieringskostnaderna for de svenska stor-
bankerna laga i jaimforelse med manga andra europeiska
banker. Detta géller bade den kortfristiga och den langfristiga upp-
ldningen, saval i svenska kronor som i utlandsk valuta. Den for-
manliga finansieringssituationen kan bland annat forklaras av att de
svenska storbankerna har hoga kreditbetyg jamfoért med manga
andra banker i Europa. Dessutom gynnas de av att den ekonomiska
utvecklingen i Sverige har varit relativt god. Nar fortroendet for
andra europeiska lander och deras banker aterstalls ar det dock
troligt att utldndska investerare ater valjer att placera pengar i andra
europeiska banker i storre utstrackning. Darmed skulle de svenska
storbankernas relativa fordel kunna minska.

Storbankernas gynnsamma finansieringssituation bidrar till att
de har stora likviditetsbuffertar i euro och i dollar (se diagram
4:18). Storbankernas laga upplaningskostnader har namligen medfort
att de kan lana amerikanska dollar pa den kortfristiga vérdepappers-
marknaden och gdra en vinst genom att placera dessa till en hogre
ranta, antingen direkt hos Fed eller genom att forst omvandla dollar
till euro pa valutaswapmarknaden och sedan placera dessa hos
Europeiska centralbanken. Eftersom placeringar hos centralbanker

"L Fér en mer ingaende diskussion, se Riskviktsgolv for svenska bolan, 2013, Finansinspektionen.

72 Egentligen &r golvet utformat sa att en banks kapitalbas inte far understiga 80 procent av vad kapitalkravet
skulle ha varit under Basel I-regelverket. Detta Gversatts dock ofta till riskvagda tillgangar. Eftersom
dvergangsreglerna var ténkta att gélla under en begransad tid anges bankernas kapitalrelationer ofta enligt
Basel Il utan évergangsregler. For mer information om évergangsreglerna se rutan Hur méts en
kapitalrelation? Finansiell Stabilitet 2013:1. Sveriges riksbank.

73 Baselkommittén har introducerat ett icke riskjusterat kapitalmatt, sa kallad bruttosoliditet (leverage ratio).
Pa grund av begransad tillgang till data anvands hér i stallet eget kapital i forhallande till totala tillgdngar som
ett icke-riskjusterat kapitalmatt.
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Diagram 4:16. Storbankernas karnprimérkapital-
relationer och andel eget kapital
Procent

09 10 11 12 13

—— Eget kapital / totala tillgdngar
—— Kérnprimarkapitalrelationer

Anm. Kérnprimarkapitalrelation enligt Basel Il utan
overgangsregler.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:17. Svenska och europeiska bankers
kérnprimérkapitalrelationer samt eget kapital i
férhallande till totala tillgangar

Juni 2013, procent

T
'
Handelsbanken gy edbank |
* * I
I
SEB :
I
1 *
* :.
Nordea |
0‘ '
____________ !_______'_______;___________.
* *
. *e te o o
*
*

E

3 4 5 6 8 9 10 11

Eget kapital / totala tillgangar

Anm. De streckade linjerna avser medelvérde, de réda punkterna
visar ett urval av europeiska banker. | berakningarna for eget
kapital/totala tillgangar har de totala tillgdngarna reducerats
med omvanda repor, derivat och forsakringstillgangar.
Kérnprimarkapitalrelation enligt Basel Il utan évergangsregler.

Kallor: Liquidatum, SNL Financial och Riksbanken

Diagram 4:18. Storbankernas likviditetsbuffertar
September 2013, miljarder kronor

SEK

Euro Dollar Ovrigt

H Nival
m Ovrigt

Anm. Med niva 1-tillgangar avses kassa, placering i centralbank
samt vardepapper emitterade av stater.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken
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Diagram 4:19. Storbankernas likviditetstacknings-
grad (LCR)
September 2013, procent

700
600
500
400
300
200
0
Handels- Nordea SEB Swedbank
banken
B Euro B Amerikanska dollar Totalt

Anm. Enligt Finansinspektionens definition i FFFS 2012:6.
Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken

Diagram 4:20. Riksbankens strukturella
likviditetsmatt
December 2012, procent

Swedbank

Nordea a

EEB
Handelsbanken a

0 20 40 60 80 100

Anm. De roda staplarna visar ett urval av europeiska banker. De
gula markeringarna visar storbankernas nivaer i mattet per
december 2011.

Kéllor: Liquidatum och Riksbanken

Diagram 4:21. Utlaning i forhallande till inlaning
Juni 2013, procent

120

Handelsbanken
Danske Bank
Swedbank
Nordea

Intesa Sanpaolo
SEB
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DNB
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Raiffeisen
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Credit Agricole
BNP Paribas
Société Générale
Commerzbank
Barclays

RBS
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Credit Suisse
HSBC

Deutsche Bank

0 100 200

Anm. Exklusive repor och omvénda repor.

Kallor: Liquidatum och Riksbanken

300

ingar i bankernas likviditetsbuffertar har de svenska storbankerna for
narvarande stora buffertar i dollar och i euro. Placeringar hos
centralbanker tillhér dessutom den mest likvida typen av tillgangar,
s kallade niva 1-tillgangar,” vilka behandlas gynnsamt vid
berdkningen av likviditetstackningsgraden (LCR). Detta medfor ocksa
att bankernas LCR i dollar och euro ar hoga (se diagram 4:19).

Storbankerna har dock sma likviditetsbuffertar i svenska kronor
(se diagram 4:18). Detta framgar tydligt om man jamfér dem med
likviditetsbuffertarna i dollar, sarskilt d& man beaktar att
storbankerna har betydligt storre verksamheter i svenska kronor an i
dollar. Dessutom utgdrs en relativt liten del av bankernas
likviditetsbuffertar i svenska kronor av den mest likvida typen av
tillgangar, sa kallade niva 1-tillgangar (se diagram 4:18).

De strukturella likviditetsriskerna ar héga i de svenska
storbankerna i jamférelse med manga andra banker.” | Riks-
bankens strukturella likviditetsmatt har tre av de fyra storbankerna
bland de lagsta resultaten i ett urval av jamforbara europeiska
banker. Det indikerar att deras strukturella likviditetsrisker ar bland
de storsta i jamforelsegruppen (se diagram 4:20). En orsak till detta ar
att de svenska storbankerna finansierar en relativt liten del av sin ut-
ldning med inlaning (se diagram 4:21). | stallet anvander bankerna sig
av vardepappersupplaning som i relativt stor utstrackning forfaller
inom ett ar och déarmed inte anses vara stabil vid berdkningen av
mattet. Samtidigt har bankerna en stor del illikvida tillgdngar, framfor
allt i form av bolan och féretagslan med langa optider. Sett Gver en
ldngre tid har samtliga svenska storbanker forbattrat sina resultat i
Riksbankens strukturella likviditetsmatt. Under forra aret var for-
battringen dock sammantaget liten (se skillnaden mellan de bla
staplarna och de gula markeringarna i diagram 4:20).

7 Enligt Baselkommitténs definition fran ramverket om LCR.

75 Mattet miter bankernas stabila finansiering i férhallande till deras illikvida tillgangar. Férenklat avses med
stabil finansiering upplaning med loptid 6ver ett ar och med illikvida tillgangar avses tillgangar som varken

forfaller eller antas kunna avyttras inom ett ar. Mattet efterliknar dérmed Basel-regelverkets matt Net Stable
Funding Ratio (NSFR). Se Riksbankens rekommendationer avseende NSFR i kapitel 1. For en mer detaljerad

beskrivning av Riksbankens strukturella likviditetsméatt se Finansiell stabilitet 2010:2.
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Nytt verktyg for att hantera banker i
kris — skuldnedskrivning

I juni ndadde Europas finansministrar en politisk 6verens-
kommelse om det féreslagna regelverket for hantering av
banker’® i kris - krishanteringsdirektivet. Nu férhandlas
direktivets slutliga utformning mellan EU:s ministerrad’’ och
Europaparlamentet. | korthet ska krishanteringsdirektivet inne-
halla bestimmelser om planer och verktyg for att myndigheter
ska kunna ingripa da banker befinner sig i olika stadier av
ekonomiska problem. Riksbanken ar generellt positivt instilld
till tydliga regler kring hantering av banker i kris och till att den
privata sektorn i hégre utstrickning én i dag ska kunna sta fér
kostnaderna for denna hantering. Krishanteringsdirektivet syftar
till att minska risken for finansiell instabilitet och till att
minimera samhillets kostnader for hantering av banker i kris.
Bland annat ska det ge myndigheter ett antal verktyg for att re-
konstruera eller avveckla en bank som inte bedéms vara livs-
kraftig. | denna férdjupningsruta beskrivs ett av dessa verktyg -

det sa kallade skuldnedskrivningsverktyget - “bail-in".”®

Under finanskrisen gick den offentliga sektorn i ett flertal EU-ldnder
in med offentliga medel och stéttade banker som hamnat i stora
ekonomiska svarigheter. Detta gjordes for att forhindra spridning av
krisen och darigenom mildra konsekvenserna for samhallet. Ett syfte
med krishanteringsdirektivet ar att ge stater verktyg for att hantera
banker i kris utan att behdva skjuta till offentliga medel.
Skuldnedskrivningsverktyget ar ett sddant verktyg.

Skuldnedskrivningsverktyget ger en sa kallad krishanterings-
myndighet’® ratten att i kombination med andra atgarder skriva ned
bankens skulder for att tacka forluster eller konvertera skulderna till
aktiekapital for att aterkapitalisera banken enligt en i forvdg uppgjord
turordning. Det innebaér att behovet av att anvanda offentliga medel
for att aterkapitalisera banken senareldggs, minskar eller undviks helt.
Syftet ar att bankens fordringségare, snarare an skattebetalarna, i
framtiden ska bidra till dterkapitaliseringar av banker i kris. Syftet &r
ocksa att snabbt aterkapitalisera banken samtidigt som hela eller
delar av bankens verksamhet kan fortsatta fungera.

EU-forslaget

Av forslaget till krishanteringsdirektivet framgar vilka skulder som

kan bli féremal for bail-in (det vill sdga som kan skrivas ned eller
konverteras till aktiekapital). Dessutom innehaller det en beraknings-
metod for ett minimikrav vars syfte ar att sakerstalla att banker har en
tillracklig formaga att hantera forluster vid ett eventuellt fallissemang

7 Med banker avses kreditinstitut och vardepappersforetag.

77 Aven kallat Radet. Bestar i det har fallet av ekonomi- och finansministrar fran EU-landerna.

78 Den svenska 6versattningen av forslaget till krishanteringsdirektivet anvander ordet
skuldnedskrivningsverktyg (pa engelska "bail-in tool"). Verktyget innefattar dock bade nedskrivning av skulder
och konvertering av skulder till aktiekapital.

7 Varje land ska utse en sadan krishanteringsmyndighet som ska ansvara fér planeringen infor en finansiell
kris.
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Diagram R4:1. Skuldinstrument som kan bli fore-
mal for bail-in

Aggregerat de fyra svenska storbankerna, procent av
totala skulder och eget kapital, september 2013

Svenska stor-

bankernas skuldsida Foremal for bail-in?

Sakerstillda
obligationer, 17

Ovrigt, 12

Derivat, 7

Interbank, 8

Garanterade
insdttningar*, 20

insattningsgaranti-
systemet

Icke-
garanterade
insattningar, 13

Certifikat, 10

Senior icke-
sikerstalld, 7
Efterstalld, 1
Eget kapital, 5

B2 ENg

Anm. Notera att illustrationen &r baserad pa koncernniva och
inte pa institutniva.

* Andelen garanterade insattningar for alla utom SEB ar
antaganden baserade pa berakningar fran Barclays.

Kallor: Bankernas resultatrapporter. Barclays research, Proposal
for a Directive of the European Parliament and of the Council
establishing a framework for the recovery and resolution of
credit institutions and investment firms 11148/13 och
Riksbanken.

och bestéammelser om nér undantag fran att anvanda
skuldnedskrivningsverktyget far géras. Nedan beskrivs dessa delar av
forslaget.

Skuldinstrument som kan bli féremal for bail-in

Grundtanken &r att bankens alla fordringségare ska kunna bidra till
en aterkapitalisering. Det har dock inte ansetts lampligt att anvanda
verktyget pa alla typer av bankens skulder, da vissa kan vara for
systemkritiska eller for komplexa for att verktyget ska kunna
tilldmpas. Forslaget till krishanteringsdirektivet innebar att skulder
mot sakerhet (till exempel sakerstéllda obligationer och repor),
interbanklan med l6ptid under sju dagar® samt vissa 6vriga skulder
sasom skulder till anstallda och leverantérer undantas fran bail-in och
skrivs alltsa inte ned eller konverteras till aktiekapital. Storsta delen
av derivatkontrakten pa skuldsidan undantas ocksa®" (se diagram
R4:1 for en illustration av vilka skuldinstrument som kvalificerar for
bail-in och inte).

Enligt forslaget till krishanteringsdirektivet ska - for att
absorbera forluster och aterkapitalisera banken - i férsta hand aktie-
kapitalet reduceras eller kraftigt spadas ut® och i andra hand ska
skuldnedskrivningsverktyget, givet ovanstaende undantag, tillampas i
foljande ordning:

1. Efterstallda skulder (till exempel konvertibler).

2. Icke sdkerstallda obligationer, certifikat och icke garanterade
insattningar fran stora foretag.®

3. Icke garanterade insattningar fran sma och medelstora
foretag® och privatpersoner samt skulder till den Europeiska
investeringsbanken.

4. Garanterade insattningar (kan bli foremal for bail-in genom
insattningsgarantisystemet).

Garanterade insattare kommer dven fortsattningsvis att vara helt
skyddade. Pa vissa punkter innebéar det nya ramverket till och med en
forbattring for insattarna eftersom det gor att en bank i kris kan fort-
satta att fungera och insattarna har darmed kontinuerligt tillgang till
sina insattningar utan det avbrott som i dag kan uppsta vid en
konkurs. Om alla andra instrument som ar féremal for bail-in har
blivit nedskrivna eller konverterade till aktier kan insattningsgaranti-
systemet daremot lida forluster.

8 Interbanklan med ursprunglig l&ptid under sju dagar motsvarar en stor del av interbanklénen. Aven skulder
med en aterstaende loptid pa under sju dagar som uppkommit genom deltagande i system for éverféring av
betalningar och vardepapper undantas.
8 Detta eftersom hénsyn tas till alla nettningsavtal och stillda sikerheter vilket gér att derivatbeloppet som
kan bli foremal for bail in &r betydligt mindre &n beloppet som syns pa bankernas skuldsida under
redovisningsstandarden IFRS. Under IFRS maste ett antal kriterier uppfyllas for att derivat under ett
nettningsavtal ska fa nettas pa balansrakningen. Riksbankens tolkning &r att forslaget till
krishanteringsdirektivet inte staller upp kriterier liknande IFRS och att &ven stéllda sakerheter kommer att
beaktas, vilket gor att en mycket liten del av derivaten som nu finns pa storbankernas balansrakningar (de sju
Erocenten i diagram R4:1) kommer kunna bli féremal for bail-in.
2 | forsta hand karmprimarkapitalet. Sedan skrivs 6vriga tillampliga kapitalinstrument ner eller konverteras
innan skuldnedskrivningsverktyget anvéands.
8 Kategorin inkluderar dven de 6vriga skulder som inte undantas, till exempel de interbanklan som har
ursprunglig l6ptid pa over sju dagar.

Mikroféretag samt sma och medelstora foretag enligt definitionen i artikel 2.1 i rekommendation
2003/361/EG.
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Berdkning av minimikrav

Det finns en risk att banker skulle kunna strukturera om sina skuld-
sidor pa ett satt som gor att skuldnedskrivningsinstrumentet inte blir
verkningsfullt, till exempel genom att emittera enbart sadana skulder
som undantas fran bail-in. Om en sadan bank sedan hamnar i kris
skulle det inte finnas tillrackligt mycket skuldinstrument att skriva
ned eller konvertera for att aterkapitalisera banken genom skuldned-
skrivningsverktyget. Ett annat exempel ar att bankerna skulle kunna
vélja att finansiera sig pa korta l6ptider. Investerare i skuldinstrument
med korta Optider har en tendens att dra sig tillbaka i tider av
finansiell stress och det skulle saledes ocksa kunna leda till att det
inte finns tillrackligt mycket skulder kvar att skriva ned eller
konvertera for att aterkapitalisera banken nar den inte langre bedéms
vara livskraftig.

For att motverka denna risk och sékerstalla att banker har en till-
racklig formaga att tacka forluster vid ett eventuellt fallissemang ska
varje medlemsstat se till att deras banker vid varje tidpunkt haller till-
rackligt mycket kapital och tillrackligt mycket skuldinstrument med
langre loptider som kan bli foremal for bail-in. Detta kommer att
regleras genom ett minimikrav, en kvot, dar bankerna maste halla sig
Over en minsta tilldten niva. | forslaget till krishanteringsdirektivet
finns en berdkningsmetod for detta minimikrav:

(a+ B+v) X
b6+a)—06 —
dar:
a = Kapitalbas,
B = Icke sdkerstillda skuldinstrument med aterstaende loptid
> 1ar,
y = Insittningar fran stora foretag, 8>
8 = Totala skulder,
0 = Derivatskulder.

Variabeln x i den ovanstdende kvoten betecknar alltsd minimikravet. |
forslaget faststalls inga enhetliga miniminivaer for x pa EU-niva. Detta
blir i stéllet upp till de nationella krishanteringsmyndigheterna att
gora i samrad med tillsynsmyndigheterna. Nivan ska bestammas per
bank.

Undantag fran skuldnedskrivning

Under forhandlingarna om krishanteringsdirektivet har det framforts
att skuldnedskrivning ar ett relativt oprovat verktyg som eventuellt
inte kan anvandas vid en systemkris pa grund av risken for
spridningseffekter. Det finns darfor ett undantag i forslaget till kris-
hanteringsdirektivet som sager att under exceptionella omsténdig-
heter kan myndigheterna fa anvanda alternativa losningar, sdsom
aterkapitalisering av banken med statliga medel. Detta far dock ske

8 Insattningar fran féretag som inte definieras som mikroféretag eller smé och medelstora foretag enligt
definitionen i artikel 2.1 i rekommendation 2003/361/EG.
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forst efter godkannande av EU-kommissionen®® och efter att skulder
och kapitalbas motsvarande minst atta procent av bankens totala
skulder och kapitalbas eller 20 procent av dess riskvagda tillgangar
har skrivits ned eller konverterats till aktier.*” Svenska myndigheter
far anvanda sig av det andra alternativet, det vill séga 20 procent av
de riskvagda tillgdngarna.®®

Eventuella konsekvenser och tidsplan

Inférandet av skuldnedskrivningsverktyget kan leda till att det blir
dyrare for banker att finansiera sig med icke sakerstallda skuld-
instrument men effekten pa de totala finansieringskostnaderna ar
mer svarbeddmd.

Det uttalade malet ar att EU:s ministerrad och Europa-
parlamentet ska ha kommit 6verens om krishanteringsdirektivet fore
slutet av 2013. Det bér dven namnas att skuldnedskrivningsverktyget
skiljer sig ifran 6vriga resolutionsverktyg vad galler tidpunkten for
ikrafttradande. For att ge investerare i skuldinstrument som kommer
att bli féremal for bail-in tid att anpassa sig foreslas att verktyget inte
maste tillampas forran senast fyra ar efter att direktivet tratt i kraft.
Ovriga delar av direktivet ska bérja tillampas redan efter ett ar.

8 EU-kommissionens uppgift r att foresla nya lagar och évervaka att medlemslinderna foljer EU-lagarna.

8 Staten far i en sadan situation ga in med kapital motsvarande hégst fem procent av bankens skulder och
kapitalbas.

8 Detta eftersom Sverige har fonderade medel (stabilitetsfonden) som éverstiger tre procent av garanterade
insattningar. Motsvarande flexibilitet finns inte for eurolander som har tillgang till Europeiska
stabilitetsmekanismen, ESM, eller fér banker med balansrakningar som &r stérre an 900 miljarder euro. |
dagslaget &r det inget annat land &n Sverige som har fonderade medel som &verstiger tre procent av
garanterade insattningar. | framtiden kan dock icke-eurolédnder som byggt upp sina fonder ocksa fa anvanda
alternativet 20 procent av riskvagda tillgangar.
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Ordlista

Balansrakningsrecession: En balansrakningsrecession kan uppkomma nér en finansiell kris har foregatts av en kraftig och
lanefinansierad prisuppgéng pa nagon tillgangsmarknad. Den arbetsléshet och den osakerhet om den framtida utvecklingen
som uppstar till foljd av krisen kan leda till att hushall och foretag véljer att aterstélla sina balansrakningar, det vill séga minska
sina skulder kraftigt nar tillgangen faller i vérde. | och med detta kommer merparten av deras inkomster under en tid efter krisen
att ga till amorteringar snarare &n till konsumtion och investeringar, vilket fordjupar krisen ytterligare.

Basel II: Internationellt regelverk for finansiella institut som huvudsakligen reglerar bankernas kapitaltackning, det vill saga hur
mycket kapital en bank maste halla i férhallande 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 ersatter Basel Il-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.

Belaningsgrad: Lantagarens skuld i relation till marknadsvérdet pa sakerheten for lanet. Till exempel motsvarar ett hushalls
belaningsgrad pa en bostad hushallets skulder med bostaden som sékerhet dividerade med bostadens marknadsvarde.

Bolanetak: Finansinspektionens allménna rad om en maximal beldningsgrad pa 85 procent av bostadens varde. Galler endast
nya lan.

Bruttomarginal pa bolan: Skillnad mellan ett kreditinstituts utlaningsranta 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 6verfora kreditrisken i en tillgang,
exempelvis en obligation, fran en aktor till en annan. Koparen av ett CDS-kontrakt koper kreditskydd fran saljaren av CDS-
kontraktet mot att betala en premie under kontraktets livsldngd eller till dess att en kredithdndelse intréffar. Om en
kredithéndelse intraffar Gverlamnar kdparen den forsékrade tillgangen till séljaren i utbyte mot det nominella vardet av
tillgangen.

CDS-premie: Arlig kostnad i rantepunkter for att kdpa 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/CRD |V, Capital Requirements Regulation/Capital Requirements Directive IV: Forslag till EU-férordning med direktiv
som implementerar Basel lll-6verenskommelsen. Regelverket innehaller bland annat regler om bankers kapitaltackning,
skuldsattningsgrad och likviditet.

Disponibel inkomst: Summan av alla inkomster som en person eller ett hushall forfogar 6ver minus skatter och avgifter.

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

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 sarskild formansratt vid en eventuell konkurs. Icke
sakerstallda obligationer innebar normalt hogre kreditrisk an sakerstallda obligationer, vilket medfor att upplaningskostnaderna
blir hogre.

Intecknade tillgangar: Tillgangar som vissa fodringsagare har prioritet till om lantagaren inte skulle kunna betala sin skuld.
Interbankmarknaden: Finansiell marknad dér bankerna handlar réntor och valutor sinsemellan.
Intjéning: Resultat fore kreditforluster.

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

Kapitalmarknad: Samlingsnamn fér aktiemarknaden, kreditmarknaden och derivatmarknaden.

Konkursgrad: Antalet konkurser dividerat med antalet foretag.

Kreditgap: Avvikelsen fran trenden i utlaningen fran monetéra finansiella institut till féretag och hushall i férhallande till BNP.
Kreditrisk: Risken att en lantagare inte fullgor sina forpliktelser.

Kreditvillkor: Villkor som faststalls i ett laneavtal, exempelvis rénta och avbetalningsplan. Kreditvillkor kan aven innefatta den
maximala belaningsgrad som tillats for ett bostadslan.

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

Karnprimarkapitalrelation: Karnpriméarkapital i relation till riskvagda tillgangar.

LCR, Liquidity Coverage Ratio eller kortfristig likviditetskvot: Likviditetsmatt definierat av Baselkommittén som mater 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 ovantat 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 omsatta en tillgang till pengar.
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Likviditetsbuffert: Medel som ett institut haller for att sakra 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
varde.

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

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. Osékra fordringar
ingar med sitt fulla belopp i balansrékningen, dven om endast delar av dessa fordringar tacks av sékerheter.

Pelare 2: Det grundldggande kapitalkravet (Pelare 1) foreskriver att en bank vid varje tidpunkt ska ha en kapitalbas som minst
motsvarar summan av kapitalkraven for kreditrisker, marknadsrisker och operativa risker. Dessutom ska kapitalbasen dven tacka
kapitalkravet for ytterligare identifierade risker i verksamheten som inte fangas upp i Pelare 1, sa kallad intern kapitalutvardering
(Pelare 2). Pelare 2 &r ett individuellt kapitalkrav som varierar mellan olika banker. Fér svenska banker bestdms Pelare 2-kravet av
Finansinspektionen. Medan Pelare 1-kapitalkravet ar offentligt och paverkar de riskvagda tillgdngarna ar Pelare 2-paslaget i
dagslaget inte offentligt och paverkar heller inte bankernas riskvagda tillgangar.

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

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

Riskvikt: For att rédkna fram bankens riskvagda tillgangar multiplicerar man, ndgot forenklat, utlénat belopp med en riskvikt.
Riskvikten bestams utifran hur troligt det &r att lantagaren inte kan fullgéra sina laneataganden och varierar saledes mellan
lantagarna — en hog riskvikt innebér storre risk an en lag riskvikt.

Riskvigda tillgangar: Tillgangar pa balansrékningen och ataganden utanfor balansrakningen varderade efter kredit-,
marknads- och operativ risk enligt kapitaltackningsreglerna, se Basel Il och Basel Ill.

Réntenetto: Skillnad mellan ranteintakter fran utldning minus rantekostnader for upp- och inlaning.
Skuldkvot: Hushallens totala skulder som andel av disponibel inkomst.
Stibor: Stockholm Interbank Offered rate.

Styrranta: Ranta som en centralbank satter i penningpolitiskt syfte. | Sverige ar det reporéntan samt in- och utlaningsrantan till
banksystemet. Reporantan &r Riksbankens viktigaste styrranta.

Sakerstalld obligation: En obligation dar innehavaren har sarskild formansréatt vid en eventuell konkurs. Sakerstallda
obligationer innebar normalt lagre kreditrisk &n icke sakerstallda obligationer, vilket medfér att upplaningskostnaderna blir
lagre.

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

Véardepapperisering: En finansieringsmetod genom vilken ett antal lan (exempelvis bostadslan eller kontokortskrediter) sétts
ithop, och séljs vidare till ett speciellt skapat bolag som i sin tur finansierar sig genom att ge ut vardepapper pa marknaden.

Aterforingar: Tidigare kvartals reserveringar fér sannolika kreditférluster som &terférs.
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