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Sammanfattning

Utlaningen till hushall fortsatter att véxa samtidigt som utlaningstillvaxten
for foretag avtar. Lagre rantor har bidragit till att hushallen fortsétter att lana
framst till sitt boende. Den svaga ekonomiska utvecklingen paverkar fore-
tagsutlaningen mer. | augusti steg utlaningen till hushall samtidigt som utla-
ningen till foretag fortsatte att minska. Tillvaxttakten i utlaningen till foretag
pa arsbasis var 2,9 procent i augusti, och till hushall 8,0 procent.

Skillnaden mellan bankernas utlaningsrantor och interbankréantan fortsatter
att ligga pa samma nivaer som vid forra rapporttillfallet. Bankernas kostnad
for likviditet fortsatter dock att sjunka och bidrar till att bankernas margina-
ler pa utlaningen okar.

Bade bankernas och foretagens majligheter att finansiera sig dr nu goda.
Bade kreditspreadar och likviditetkostnader har sjunkit och bankerna har
kunnat forlanga kapitalbindningstiderna pa sin upplaning. Ett annat tecken
pa forbattrade marknader &r att bankerna nu koper tillbaka efterstallda obli-
gationslan.
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Bakgrund

Till f6ljd av den internationella finanskrisen beslutade staten om olika atgar-
der som minskar riskerna for inlaningskunder och andra langivare till banker
och kreditinstitut (nedan banker):

- Inférandet av en stabilitetsfond. Genom en ny lag har regeringen fatt
maojlighet att med kort varsel lamna stod i olika former till kreditinst-
itut. Stod far lamnas till banker med séte i Sverige och for att mot-
verka en risk for allvarlig storning i det finansiella systemet i landet.

- Garantiprogram for bankers upplaning. De banker som sa énskar
kan, mot en garantiavgift, avtala med staten om en garanti for ny-
upplaning. Programmet géller under en begransad tid. Garantin in-
nebdr att staten trdder in om inte banken kan betala.

- Utvidgad insattningsgaranti. | princip all inlaning upp till 500 000
kronor omfattas numera av insattningsgaranti.

- Likviditetsstodjande atgarder. Rikshanken och Riksgalden har pa
olika satt stottat bankernas tillgang till finansiering genom likvidi-
tetsstodjande atgarder.

- Kapitaltillskottsprogram. Bankerna kan ansoka om kapitaltillskott
hos staten. Programmet omfattar maximalt 50 miljarder kronor.

Atgarderna bor kunna bidra till att minska effekterna pa ekonomin i stort av
oron pa de finansiella marknaderna. Samtidigt finns ocksa langsiktiga risker
med denna form av statlig garanti for bankverksamhet. Den viktigaste risken
ar sannolikt att marknadsdisciplinen férsvagas — sannolikheten for att insat-
tare eller andra langivare ska forlora pengar blir med atgarderna mycket lag,
aven om banken skulle misskotas. Mer valskotta banker och banker med en
lagre risk kommer darfor inte att gynnas i form av lagre finansieringskostna-
der i samma utstrackning som om de statliga atgarderna inte fanns pa plats.
Kostnaderna for att 6ka risktagandet minskar liksom incitamenten for att
investera i riskkontroll. Incitament for langivare och insattare att kritiskt
granska olika banker minskar ocksa. FI foljer utvecklingen kring detta samt
ovriga effekter av de statliga atgarderna.

De negativa effekterna av stabilitetsatgarderna ska dock inte dverdrivas.
Redan innan dessa atgarder beslutades fanns forhallandevis starka forvant-
ningar fran finansiarer och inséattare att deras medel var skyddade — framfor
allt i de storre bankerna.

Fl:s uppdrag

Regeringen har uttryckt att avsikten med stodet till det finansiella systemet
ar att det ska komma aven hushall och féretag till del. Fl:s uppdrag innebr:

- Granska att de atgarder som beslutats i samband med lagen om stat-
ligt stod till kreditinstitut ocksa kommer hushallen och foretagen till
del

- Granska att kreditinstituten inte utnyttjar garantierna pa ett otillbor-
ligt satt

- Granska utvecklingen av institutens utlaning i andra lander
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Viktiga datum

2008
13 jull

De amerikanska bostadsinstituten Fannie Mae och Freddie Mac
overtas av den amerikanska staten.

15 september Lehman Brothers stéller in sina betalningar och anséker om kon-

kursskydd enligt chapter 11.

18 september Den svenska staten, i form av Riksgélden, stodjer de svenska stor-

bankernas likviditet for forsta gangen. Darefter foljer ett antal atgar-
der frdn Riksbanken for att underlatta bankernas likviditetssituation.

19 september Det amerikanska raddningspaketet annonseras och godtas seder-

6 oktober
8 oktober
9 oktober
13 oktober
13 oktober

20 oktober
22 oktober

29 oktober

3 december

2009

3 februari
11 februari
2 april

21 april

27 maj

2 jull

9 juli

2 september

mera i nagot justerad version av kongressen och representanthuset
3 oktober.

Staten andrar insattargarantin till att tdcka fler konton och ett
stdrre belopp av de insatta pengarna.

Det brittiska réddningspaketet presenteras.

Riksbanken sanker styrrdntan med 0,5 procentenheter till 4,25 pro-
cent i en gemensam aktion med flertalet stora centralbanker (effek-
tivt 15 oktober).

EU tillkdnnager att &ven ett europeiskt rdddningspaket kommer att
inforas.

Regeringen meddelar att ett svenskt stabilitetspaket kommer
att presenteras.

Regeringen presenterar utformningen av stabilitetspaketet.
Riksbanken sanker reporéantan med 0,5 procentenheter till 3,75
procent (effektivt 29 oktober).

Riksdagen beslutar om regeringens stabilitetspaket.

Riksbanken sénker reporantan med 1,75 procentenheter till 2,00
procent (effektivt 10 december).

Regeringen presenterar ett svenskt kapitaltillskottprogram.
Riksbanken sanker reporéntan med 1,00 procentenheter till 1,00
procent (effektivt 18 februari).

Regeringen forlanger garantiprogrammet for bankernas upplaning
till 31 oktober 2009.

Riksbanken sénker reporéantan med 0,50 procentenheter till 0,50
procent (effektivt 22 april).

Riksgalden lanar for Riksbankens rakning upp motsvarande 100
miljarder kronor i utlandsk valuta for att aterstalla valutareserven.
Riksbanken sanker reporéntan till 0,25 procent. Riksbanken erbju-
der 1an om 100 miljarder kronor med fast ranta med en I6ptid p& 12
manader.

Regeringen forlanger kapitaltillskottsprogrammet till 17 februari
2010.

Riksbanken lamnar reporantan oférandrad. Samtidigt erbjuder man
aterigen ett lan om 100 miljarder med fast ranta och en l6ptid pa
knappt ett ar.
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Bankernas finansieringskostnader

Bankernas utlaningsrantor beror till stor del pa deras finansieringskostnader.
Finansieringskostnaderna utgors framfor allt av de direkta upplaningskost-
naderna, det vill sdga marknadsrantor och inlaningsrantor, men beror ocksa
pa andra faktorer. De huvudsakliga 6vriga faktorerna ar:

o Likviditetskostnaden/bankernas finansieringsstrategi
o Kapitalbehovet
o Kostnaden for kapitalet/avkastningskravet

Utvecklingen av dessa faktorer, till exempel ett hdgre kapitalbehov i banker-
na, kan medfora att lagre marknadsrantor inte far fullt genomslag i banker-
nas utlaningsrantor.

| tidigare rapporter om effekterna av statens stabilitetsatgarder har FI presen-
terat hur ovanstaende faktorer paverkats av finanskrisen. Nedan féljer en
uppdatering av de fordndringar som skett i marknadsrantorna och likviditets-
kostnaden sedan forra rapporteringstillfallet.

Marknadsrantornas utveckling

Avlasningsdag for marknadsrantorna samt bankernas bolanerantor ar i denna
rapport genomgaende den 18 september 2009.

De korta marknadsrantorna fortsatter att vara mycket laga. Upplaningsran-
torna for sakerstéllda obligationer &r i princip oférandrade sedan senaste
rapporten. Daremot har skillnaden mellan bankernas upplaning med saker-
stallda obligationer och statens upplaning med statspapper fortsatt att minska
for femarig finansiering. Bankernas och bostadsinstitutens upplaningskost-
nad via certifikat har ocks& sjunkit i relation till interbankrantan® och &r pé
nivaer som ar jamforbara med fore finanskrisen.

Skillnaden mellan bostadsobligationer och statspapper samt skillnaden mellan 3M
STIBOR och forvantad styrranta.
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Kalla: Reuters Ecowin

" Med interbankrantan avses genomg&ende den svenska interbankrantan med tre manaders
I6ptid, STIBOR 3 manader om inget annat anges.
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Bankernas emissioner av vardepapper

Bankernas mgjligheter att finansiera verksamheten via olika typer av vérde-
papper har forbattrats och under augusti ckade ocksa emissionerna i mark-
naden. Bankerna har 6kat sin finansiering via certifikat, sakerstallda obliga-
tioner samt bankobligationer (MTN-program). Enligt den sarskilda rapporte-
ringen till FI har bankerna ocksa forlangt l6ptiderna pa finansieringen samti-
digt som finansieringen blivit billigare. Under den senaste tiden har flera av
bankerna aviserat aterkop av efterstéllda obligationer.

Garantiprogrammet ska enligt det senaste regeringsbeslutet upphéra den 31
oktober 2009. Regeringen har dock diskuterat en forlangning. Den totala
beloppsgrénsen ar 1 500 miljarder kronor. Den 18 september fanns det ga-
rantier for 313 miljarder kronor utestaende, en minskning med 5 miljarder
sedan fOrra rapporten. Endast fyra nya garantier har stéllts ut sedan augusti-
rapporten lamnades.

Riksbankens erbjudande om ett ettarigt lan pa 100 miljarder kronor till fast
ranta pa 0,43 procent som annonserades i samband med rantebeslutet den 2
september har ocksa forbattrat bankernas finansieringssituation. Riksbanken
fortsatter att kontinuerligt erbjuda Ian till rorlig ranta pa tre, sex och tolv
manaders I6ptid samt i amerikanska dollar. Totalt hade Riksbanken lanat ut
337 miljarder kronor per den 28 september i dessa speciallan. Intresset for
lanen i amerikanska dollar har sjunkit och i den senaste auktionen lanades
inga amerikanska dollar ut.

Bankernas inlaning fran allménheten

Inlaningen fran allmanheten 6kade mellan juli och augusti enligt SCB:s sta-
tistik. 1 nedanstaende diagram jamfor Fl inlaningsrantan pa transaktionskon-
ton med dels interbankrantan dels med Riksbankens styrrénta. | samband
med krisen blev inlaningen en allt viktigare finansieringskélla och bankerna
var beredda att betala insattarna mer samtidigt som Riksbanken sankte styr-
rantan till historiskt laga nivaer. Darmed minskade bankernas marginaler
under hosten 2008. Med ett rantelage nara noll finns inte heller nagot storre
utrymme for bankerna att hdja marginalen.

Inldningsmarginalen (skillnad mellan STIBOR 1 manad respektive Riksbankens styrranta
och bankernas transaktionskontorénta)
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Likviditetskostnaden/bankernas finansieringsstrategi

Bankernas upplaning ar i regel en blandning av upplaning pa olika loptider.
Strukturen pa bankernas upp- och inlaning sammanfaller som regel inte med
deras utlaning. Genom att anvanda derivatkontrakt kan banken omvandla sin
upplaning pa olika léptider till 6nskad valuta och I6ptid pa utlaningen.
Transaktionerna medfér som regel kostnader for bankerna.

Den likviditetskris som det globala finanssystemet genomgick under hdsten
2008 paverkade priset pa upplaningen. Lang upplaning blev dyr och kostna-
den for att omvandla Iang upplaning till kort utlaning steg kraftigt. Fore som-
maren 2007, da oron pa finansieringsmarknaderna bérjade, var denna kost-
nad forsumbar. Under varen 2009 sjonk kostnaden for att omvandla tvaarig
upplaning till rorlig utlaning och den &r nu pa samma nivaer som fore fi-
nanskrisen. Kostnaden for att omvandla femarig upplaning har ocksa sjunkit
aven om kostnaden annu inte ar tillbaka till de nivaer som gallde fore hosten
2008. Under sommaren och hdsten har bankernas marginaler darmed tkat.

Bankens marginal samt kostnad for likviditeten, rullande medelvarde
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Kalla: Reuters Ecowin

FI har i flera rapporter presenterat rakneexempel pa kostnaden for att om-
vandla lang rantebindningstid till kortare. | rakneexemplet som Fl anvant sig
av i tidigare rapporter lanar en bank ut pengar till en kund som képer en
bostad. Kunden betalar tremanadersranta men utlaningens kapitalbindnings-
tid ar langre. Nar banken lanar upp pengar med tre manaders I6ptid tar ban-
ken likviditetsrisk. Kostnaden for banken att lana upp pengar pa langre 16p-
tid (till exempel tva ar) och omvandla rantebetalningen till tremanadersranta
okade under finanskrisen. | grafen visas kostnaden for att omvandla en tva-
respektive femarig upplaning till rorlig rantebindning. Mellan 19 augusti och
18 september sjonk denna likviditetskostnad och ar nu néra noll for tva ars
I6ptid. For femars loptid ar kostnaden cirka 50 rantepunkter.
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Bankernas utlaningsrantor

Utlaningsrantorna beror forutom av de finansieringskostnader som namns i
forra avsnittet ocksa av:

¢ Konkurrensen och kundernas forhandlingsstyrka
e Bankernas strategi for utlaningen

Aven hur dessa tva faktorer utvecklas ingdr i granskningen av effekterna av
stabilitetsatgarderna. Det &r dock mer troligt att regeringens atgarder paver-
kar finansieringskostnaderna an ovanstaende faktorer.

Bankernas utlaningsrantor

Utlaningsrantor till hushall

Bankernas rorliga bolaneréantor har sjunkit i takt med Riksbankens reporan-
tesdankningar. | diagrammet visas bankernas utlaningsmarginaler, matt som
skillnaden mellan bolaneréantor med tre manaders rantebindning och inter-
bankrantan, under perioden 1993-2009. | borjan pa 1990-talet var margina-
lerna hoga men rantelaget var ocksa hogre. Mellan 1997 och 2005 pendlade
utlaningsmarginalen mellan 1 och 1,5 procentenheter. Finanskrisen foregicks
av en langre period av fallande bolanemarginal framst som foljd av konkur-
rens om bolanekunderna. Bankernas utlaningsmarginal steg sedan kraftigt i
oktober 2008 och har blivit kvar pa en hogre niva an aret fore krisen.

Skillnad bolé&nerantor och STIBOR 3 man.
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Kalla: Reuters Ecowin
Utlaningsrantor till foretag

Marginalen mellan bankernas utlaningsrantor till foretag och interbankréantan
Okade mellan juli och augusti. Bankernas hogre marginaler forklaras till stor
del sannolikt av att bankerna bedomer att kreditrisken vid utlaning till fore-
tag okat samtidigt som féretagens férhandlingsstyrka férsvagats.? Férutom
att kreditrisken kan ha 6kat beror de kade marginalerna troligen aven pa att

2 FI har i tidigare rapporter noterat att bankerna bedémer att kreditrisken hos féretag 6kat mer
an kreditrisken hos hushall.




FINANSINSPEKTIONEN

RAPPORT 2009-09-30

bankerna numera finansierar sig med en storre andel eget kapital jamfort
med fore finanskrisen. Eget kapital ar i regel dyrare &n skuldfinansiering
vilket bankerna kompenserar sig fér genom hdgre rantemarginaler.

Skillnad utldningsrantor till foretag och STIBOR 3 man, rullande medelvarde
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Kalla: Inrapportering till FI frAn storbankerna samt SBAB.
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Utlaningstillvéxten

Utlaningen till allménheten fortsatte att 6ka under augusti. Bilden fortsatter
dock att vara tudelad, bankernas utlaning till foretag fortsatte att falla i au-
gusti medan utlaningen till hushall 6kade nagot.

Utlaningstillvéaxten den senaste manaden

Hushallens totala skulder 6kade med 13 miljarder kronor mellan juli och
augusti. Nastan hela 6kningen kommer fran utlaningen till bostadsandamal.
Den arliga tillvéaxttakten var 8,0 procent.

Svenska MFIs® utl&ning
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2500

2000 H

1500 H

1000 -

500 -

Miljarder kronor

W Foretag O Hushall

Kalla: SCB

Under augusti 2009 har utlaningen till svenska foretag fortsatt att minska,
foretagen lanade 7 miljarder kronor mindre 4n manaden innan. Matt i arstakt
uppgick utlaningstillvaxten till foretag till 2,9 procent i augusti, vilket inne-
bar en minskning jamfort med juli da motsvarande siffra var 3,6 procent.

Rullande arlig utlaningstillvaxt
200401 - 200908

20%

15% +

10% v V

4 IAN

» » » » » »
vsé\ W R @R bs’é\ W R &R %3’<‘§\ W@ R qs’é\ N4

» QA
S § $ S §
® ® ® ® ®

5%

0%

-5%

O
®
e Syenska foretag === Syenska hushall

Kalla: SCB

® Monetara finansiella institut




FINANSINSPEKTIONEN

RAPPORT 2009-09-30

Enligt SCB:s statistik 6kade foretagen sin finansiering genom att emittera
foretagsobligationer och minskade sin upplaning med certifikat mellan juli
och augusti. Forbattrade finansiella marknader bidrar till att foretagen ater
kan finansiera sig via de finansiella marknaderna. Genom att emittera obliga-
tioner med langre I6ptider har foretagen ocksa kunnat forlanga kapitalbind-
ningen.

Utlaningstillvéxt jamférd med BNP

Ett syfte med statens stabiliseringsatgarder var att férhindra att bankerna
upphorde att lana ut pengar till hushall och foretag. FI jamforde i marsrap-
porten BNP-utvecklingen och utlaningstillvaxten under den senaste 20-
arsperioden. Finanskrisen medforde ett kraftigt tapp i efterfragan pa svenska
produkter och BNP foll kraftigt i bérjan av aret. Sedan dess har utlaningstill-
vaxten for foretag minskat &ven om den fortfarande ar positiv samtidigt som
hushallsutlaningen fortsatter att vaxa.

Graferna nedan visar BNP-utvecklingen samt utlaningstillvaxten for foretag
respektive hushall forskjutna ett ar eftersom utlaningen paverkas med viss
efterslapning. Sambandet mellan BNP-utvecklingen och utlaningstillvéxten
for foretag ar nagot starkare an sambandet mellan BNP och hushallsutla-
ningen.

BNP-tillvaxt (nominell) och utlaningstillvaxt foretag
Q1 1992 — Q2 2009
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‘— BNP-tillvéxt — Utlaningstillvéxt foretag forskjuten 1 ar ‘

Kalla: SCB, Riksbanken

Grafen visar att BNP-nedgangen for 2009 &r betydligt kraftigare an under
lagkonjunkturen i borjan pa 1990-talet. Utlaningen till foretag sjonk under
borjan pa 1990-talet och fortsatte att minska under ett par ar. Utlaningstill-
vaxten till foretag har avtagit under 2009 men ar fortfarande positiv. | Kon-
junkturinstitutets konjunkturbarometer fran 26 augusti minskade andelen
foretag som anser sig ha finansieringsproblem fran 36 procent i juli till 31
procent i augusti. Denna siffra ar oférandrad i konjunkturbarometern fran
september och &r den lagsta siffran sedan november 2008 da matningarna
startade.

Konjunkturinstitutets tillvéxtprognos for 2010 &r 1,5 procent och innebdr en
snabbare aterhamtning an i borjan pa 1990-talet. Samtidigt ar rantelaget be-
tydligt lagre i dag. Avsikten med de statliga stabilitetsatgarderna och det laga
rantelaget kommer sannolikt att innebéra att utvecklingen for foretagsutla-

10
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ningen inte kommer att visa samma langvariga negativa utveckling som
under lagkonjunkturen aren 1991-1993.

BNP-tillvaxt (nominell) och utlaningstillvaxt hushall
Q1 1992 — Q2 2009
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Kalla: SCB, Riksbanken

Utlaningen till hushall har ett svagare samband med BNP &n foretagsutla-
ningen. Hittills har utlaningen till hushall inte sjunkit lika mycket som under
bankkrisen i borjan pa nittiotalet. Hushallens efterfragan pa lan paverkas mer
av andra faktorer som till exempel utvecklingen av den disponibla inkoms-
ten, ranteldget, fastighetspriserna och arbetsmarknaden. Ett satt att visa att
hur hushallens kopkraft har férandrats &r att studera utvecklingen av boin-
dex*. Boindex visar att det laga rantelaget inneburit att hushéllens kopkraft
Okat mer under 2009 &n under slutet av 2008.

Boindex fér hushéllen
Q2 2002 — Q2 2009
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—— Boindex - hushallens kopkraft i samband med huskop

Kalla: Reuters Ecowin

* Swedbanks boindex visar hushallens képkraft i samband med huskdp. Boindex ar 100 nar
hushallen anvander 15 procent av forvarvsinkomsten fore skatt till bolanekostnader. Boindex for
andra kvartalet 2009 ar 142 vilket betyder att hushallen har 42 procent hogre inkomster an vad
som kréavs for att ha rdd med huskdpet enligt Swedbanks norm.

11




	Sammanfattning
	FI:s uppdrag

	Bankernas finansieringskostnader
	Marknadsräntornas utveckling 
	Bankernas emissioner av värdepapper 
	Bankernas inlåning från allmänheten
	Likviditetskostnaden/bankernas finansieringsstrategi 
	Bankernas utlåningsräntor 
	Utlåningsräntor till hushåll
	Utlåningsräntor till företag

	Utlåningstillväxten den senaste månaden
	Utlåningstillväxt jämförd med BNP


