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Beslut om kontracykliskt buffertvarde

Finansinspektionen beslutar att inte &ndra Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2015:5) om kontracykliskt buffertvarde. Det buffertvarde pa 1,5 procent
som finns angivet i foreskrifterna ska darmed fortsatta att gélla.

Arendet

Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 § lagen (2014:966) om kapitalbuffertar
varje kvartal faststalla ett kontracykliskt buffertriktvarde® och ett kontracykliskt
buffertvarde. Den kontracykliska kapitalbufferten for Sverige aktiverades den

8 september 2014 ndr Finansinspektionen beslutade att meddela nya
foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde, se Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2014:33) om kontracykliskt buffertvarde.” Dessa foreskrifter faststallde
att det kontracykliska buffertvardet skulle vara 1 procent och tillampas fran och
med den 13 september 2015.

Den 22 juni 2015 fattade Finansinspektionen ett nytt kvartalsbeslut som
innebar att nya foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde meddelades, se
Foreskrifter (FFFS 2015:5) om andring i Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2014:33) om kontracykliskt buffertvarde.® Foreskrifterna medférde att
den kontracykliska kapitalbufferten for Sverige hojdes. Enligt de nya
foreskrifterna ska det kontracykliska buffertvardet vara 1,5 procent och
tillampas fran och med den 27 juni 2016. Den 7 september 2015 fattade
Finansinspektionen ett nytt kvartalsbeslut dér det faststélldes att buffertvardet
pa 1,5 procent alltjamt fortsatter att galla. Av motiveringen till beslutet framgar
aven att det kontracykliska buffertriktvérdet dé faststalldes till 1,65 procent. *

! Buffertriktvardet fungerar som en utgéngspunkt fér Finansinspektionens bedémning av
storleken pa det kontracykliska buffertvardet.

2 FI (2014), Foreskrifter om kontracykliskt buffertvéarde. Publicerad pa fi.se den 10 september
2014, F1 Dnr 14-7010.

* FI (2015), Andring av foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde. Publicerad pa fi.se den
23 juni 2015, FI Dnr 15-7062.

* FI (2015), Beslut om kontracykliskt buffertvarde. Publicerad pé fi.se den 8 september 2015,
FI Dnr 15-11646.
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Finansinspektionens bedémning

Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten ar att starka bankernas
motstandskraft och se till att banksystemet som helhet har tillrackligt med
kapital for att uppratthalla flodet av krediter till hushall och foretag i lagen nar
storningar i det finansiella systemet skulle kunna ge upphov till en
kreditatstramning. Den kontracykliska kapitalbufferten ar ett kapitalkrav som
varierar dver tid. Det innebar att bufferten ska byggas upp nar finansiella
obalanser och darmed systemrisker riskerar att vaxa. | en paféljande
lagkonjunktur eller vid stora forluster i bankerna kan buffertkravet minskas for
att motverka atstramningen i utlaningen och darmed mildra nedgangen i
ekonomin.

Finansinspektionen faststéller det kontracykliska buffertvérdet for Sverige
genom en kvalitativ beddmning som tar hansyn till kvantitativa faktorer.
Buffertriktvardet ar en viktig, men inte avgdrande, faktor i bedomningen av
nivan pa buffertvéardet. Den viktigaste faktorn ar skuldernas utveckling.
Finansinspektionen bevakar darfor skulderna och speciellt hur de utvecklas i
relation till bruttonationalprodukten (BNP) och inkomster. Finansinspektionen
tar dven hénsyn till andra kvantitativa variabler som ar relevanta for att kunna
bedéma de cykliska systemriskerna. Denna analys kompletteras med
beddmningar.

Utvecklingen i den totala utlaningen

Finansinspektionens bedémning av de cykliska systemriskerna utgar fran
utvecklingen i utldningen till den icke-finansiella sektorn, bade i sin helhet® och
i sina delar (exempelvis utlaning till hushall respektive foretag). Utlaningen
relateras sedan till andra storheter som BNP eller hushallens
inkomstutveckling. Dessa relationer studeras for att bedoma om obalanser
héller pa att byggas upp i det finansiella systemet.

Utlaningen till hushall och foretag okar i Sverige, och den har okat snabbare &n
nominell BNP sedan 2011 (se diagram 1). Utlaningen till den privata sektorn ar
i nuldget 147 procent av BNP.

> For Sverige innefattar méttet p& den totala privata utléningen all utléning till foretag och
hushall som ges via monetara finansinstitut (MFI) och foretagens totala marknadsfinansiering.
Foretagens marknadsfinansiering definieras som vérdet av samtliga utestaende
foretagsobligationer och certifikat som handlas pa rantemarknaden.
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1 Kredit i forhallande till BNP, faktiska data och trend

Procent
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Faktiska data
e Trend (ensidigt HP-filter) Kalla: FI och SCB.

Under det andra kvartalet 2015 véxte den totala utlaningen med 6,0 procent i
arstakt (se tabell 1). Samma kvartal véxte nominell BNP med 4,9 procent.
Utlaningen fortsatter alltsa att 6ka snabbare an BNP. Skillnaden har dock
minskat nagot. Mellan kvartal ett och kvartal tva véxte skulderna langsammare
an BNP, vilket innebér att skulderna i forhallande till BNP f6ll nagot (se
diagram 1)

1 Tillvéxttakter i utlaning till hushall och féretag
(exklusive resp. inklusive féretagens marknadsfinansiering)

Arlig procentuell forandring

Hushall Foretag Foretag Foretag Total

(MFD) (MFD) (marknad) (MFI+marknad) utlaning
2014 kv 2 51 2,4 11,2 4,7 4,9
2014 kv 3 54 22 13,3 58 5,6
2014 kv 4 57 3,7 10,8 5,6 5,6
2015 kv 1 6,1 4,6 12,9 6,9 6,5
2015 kv 2 6,5 2,9 12,2 54 6,0
Anmarkning: MFI avser monetdra finansinstitut. Kalla: SCB.

Utvecklingen i utlaningen till hushall

Utlaningen fran monetara finansinstitut (MFI) till hushall visar en fortsatt
uppatgaende trend och tillvaxttakten var 6,5 procent under det andra kvartalet
2015. Manadsstatistik fran SCB visar dessutom att 6kningstakten fortsatter att
Oka — i oktober 2015 uppgick den till 7,2 procent (se tabell 2).
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Tabell 2 Tillvaxttakter i MFI:s utlaning till hushall och foretag

Arlig procentuell forandring

2015 Hushall, totalt Hushall, bostad Féretag
Augusti 7,0 7,8 2,5
September 7,2 8,0 2,9
Oktober 7,2 81 33

Kalla: SCB.

Hushallens skuldsattning okar dven snabbare an de disponibla inkomsterna.
Inkomsterna 6kade med 3,6 procent under andra kvartalet 2015 (se diagram 2).

2 Tillvaxttakten i utlaning till hushall och nominell disponibel inkomst

5 Arlig procentuell férandring

15

-5 ‘ 7 — -5
Jo S > & a9 ‘o
5 > > 0 > &
Disponibel inkomst  @® @ Disponibel inkomst, medel 1996 kv. 1-2015 kv. 2
e Utlaning till hushall il SCH:

Hushallens skuldtillvéxt de senaste tva decennierna har i hdg grad drivits av

strukturella faktorer. Till dessa faktorer hor en 6kande andel hushall som ager
sin bostad, ett senare arbetsmarknadsintrade, snabb urbanisering, lagre skatter
pa boende och l4gre realrantor.® En del av dessa faktorer &r nara kopplade till
bostadsutvecklingen, medan andra paverkar antalet hushall som &r skuldsatta.

Hogre bostadspriser &r saledes en viktig bidragande faktor till den 6kande
utlaningen till hushallen. De svenska bostadspriserna har accelererat den
senaste tiden och okningstakten &r for narvarande klart hogre &n tillvéxten i
hushallens inkomster (se diagram B 1.1). Statistik fran SCB visar att
smahuspriserna steg med 10 procent pa arsbasis under tremanadersperioden

® Sveriges riksbank, Finansinspektionen och Riksgalden (2015), Drivkrafter bakom hush&llens
skuldsattning, rapport till Finansiella Stabilitetrdet. Publicerad pa
http://www.sou.gov.se/finansiella-stabilitetsradet/ den 3 juli 2015. Hansen (2013),
Forklaringar till utvecklingen av hushallens skuldsattning sedan mitten av 1990-talet,
Analysunderlag till Samverkansradet, PM 1, Finansinspektionen.
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september—november 2015, jamfort med motsvarande period forra aret.” Det ar
sdledes inte bara priset p& bostadsratter i storstaderna som 6kat.® Bostadslan
utgor drygt 80 procent av den totala utlaningen till hushallen. Den arliga
tillvaxttakten for bostadslan var 8,1 procent i oktober 2015, vilket ar en 6kning
jamfort med september da tillvaxttakten var 8,0 procent (se tabell 2).

Hushallens rantekvot - rantekostnader som andel av hushallens disponibla
inkomster - har minskat betydligt sedan borjan pa 1990-talet och ar pa den
lagsta nivan pa 35 ar (se diagram B 1.4). | nuldget uppgar rantekostnaderna
efter ranteavdrag till 2,9 procent av den disponibla inkomsten. Den laga kvoten
beror pa att utlaningsrantorna ar historiskt laga. Detta galler saval korta som
ldnga bindningstider (se diagram 3).

3 Boréantor till hushall, nya avtal
Procent

0 0
- I QA QO ) “ -1
$ S < o &
S ® $ S $
Tre manader e Ett-fem ar
@ Tre-tolv manader Reporanta Kalla: SCB.

Finansinspektionen analyserar regelbundet hur enskilda hushall paverkas av
ekonomiska storningar. Syftet med detta ar att fa en kompletterande bild av
hushallens motstandskraft och sker med hjélp av stresstester av hushall med
nya boldn.® Stresstesterna analyserar hushallens kanslighet for stigande rantor
eller 6kad arbetsloshet. For tillfallet uppvisar hushallen god motstandskraft mot
hdgre rantor, inkomstbortfall och fallande bostadspriser. Exempelvis ger en

" Enligt SCB:s Smahusbarometer steg priset pa Sveriges sméhus med 1 procent under den
senaste tremanadersperioden september—november 2015 jamfort med perioden fore.

8 Uppgifter frén Méklarstatistik visar att bostadspriserna var oférandrade under november.
Under den senaste tremanadersperioden (september—november 2015) 6kade priserna pa
bostadsratter med 5 procent och villapriset med 2 procent, jamfort med juni-augusti 2015. P&
arsbasis ar prisforandringen 16 procent for bostadsratter och 12 procent for villor. Se
http://www.maklarstatistik.se/pressmeddelande/pm-2015-12-14.aspx.

° FI (2015), Den svenska boldnemarknaden 2015. Publicerad pé fi.se den14 april 2015,
FI Dnr 14-8731.
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ranteuppgang med 5 procentenheter att endast 4 procent av hushallen far
underskott i sin manadsbudget; trots ett kraftigt hdgre rantelage klarar alltsa
merparten av hushéllen, med nya lan, att betala pa sina lan. Hushallens
motstandskraft har okat betydligt jamfort med 2013, da néstan 8 procent av
hushallen visade ett underskott vid ett rantepaslag om 5 procentenheter.
Sammantaget bedomer Finansinspektionen att de svenska hushallen har en god
motstandskraft och att riskerna for stora kreditforluster kopplade till hushallens
skuldsattning ar fortsatt sma.

Atgarder for att hantera risker kopplade till hushallens skulds&ttning

Kredittillvaxten i hushallssektorn har lange varit den drivande kraften bakom
tillvaxten i utlaningen i Sverige. De senaste kvartalen har dock tillvéaxten i
foretagsutlaningen bidragit allt mer till det totala kreditgapet (se diagram 4).

4 Kreditgapet uppdelat pa bidrag fran hushall respektive foretag

Procent

30

Bidrag foretag Bl Bidrag hushall e Kreditgap

Anmadrkning: Bidragen fran hushallen och foretagen summerar
till det totala kreditgapet. Kalla: FI och SCB.

Som tidigare namnts, ar tillvaxten i hushallens skuldsattning huvudsakligen
kopplad till 6kande bostadspriser. Finansinspektionen har redan genomfort ett
flertal atgarder for att minska de risker som ar forknippade med hushallens
skuldsattning och bostadsmarknaden. Bland dessa atgérder kan namnas
inforandet av bolanetaket samt héjningen av riskviktsgolvet for bankernas
bolan. Det senare skedde i tva steg 2013 och 2014, vilket innebar en 6kning
fran cirka 5 till 25 procent. Dartill har nya kapitalkrav, for att starka bankernas
motstandskraft i kris, inforts i enlighet med nya regleringar inom EU.
Finansinspektionen har dven pa andra sétt an regleringar forsokt dampa
riskerna kopplade till hushéllens skuldsattning. Exempelvis har
Finansinspektionen i samrad med Svenska Bankforeningen verkat for att
bolantagare ska erbjudas individuella amorteringsplaner (fran och med 2014).
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Dessa atgarder kompletteras med Finansinspektionens lopande tillsyn av
bankernas kreditprovningsprocesser.

Hushallens stigande skuldsattning utgor en tilltagande risk. Den aggregerade
skuldkvoten, det vill saga hushallssektorns totala skulder i forhallande till deras
disponibla inkomster, 6kade fran 100 till 170 procent fran slutet av 1990-talet
fram till 2010 (se diagram 5).'° Efter att ha legat stabilt p4 denna niva i négra &r
har skuldkvoten borjat stiga igen, om &n i mattligare takt &n under 1995-2010.
Om 6kningen i skuldkvoten beror pa att fler hushall ager sin bostad behéver
det inte innebéra att riskerna stiger. Men trenden mot att allt fler &ger sin
bostad tycks ha ddmpats och &r inte den huvudsakliga forklaringen till den
skuldékning som nu sker. Finansinspektionen har darfor borjat se dver
mojligheten att infora ytterligare atgarder for att bromsa tillvéaxten i hushallens
skuldsattning och darmed 6ka hushallens motstandskraft mot ekonomiska
stérningar.

5 Hushallens skulder

Procent av disponibel inkomst
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160 v 160

140 140
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100 — = 100
80 80
60 60
40 40
20 20

0] : : 0
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Kalla: SCB.

Finansinspektionen anser att det finns ett behov av ett amorteringskrav, i linje
med det forslag som Finansinspektionen presenterade under varen 2015, och
kravet bor inforas snarast.™* Ett amorteringskrav starker hushéllens
motstandskraft mot storningar och minskar darmed risken att Sveriges ekonomi
paverkas negativt om nagot ovantat intraffar. Regeringen har i en lagradsremiss
lamnat forslag till en ny bestimmelse om krav pa amortering av bolan i lagen

19 Erfarenhet och forskning tyder dock pé att skuldernas forandringstakt ar en battre indikator
pé att obalanser byggs upp 4n skuldkvotens absoluta niva.

1 F1 (2015), Forslag till nya regler om krav p& amortering av bolan. Publicerad pa fi.se den
11 mars 2015. Se aven Ingves, Stefan och Lindblad, Hans och Noréus, Martin (2015), Tydligt
amorteringskrav bor inféras snarast mojligt, Dagens Nyheter. Debattartikel 17 augusti 2015.
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(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.* Det foreslas ocksa att
regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far meddela
foreskrifter om amorteringskravet. Lagandringarna foreslas trada i kraft den
1 maj 2016. Om forslaget antas kan Finansinspektionen ha foreskrifter om ett
amorteringskrav pa plats tidigast i sommar.

Utvecklingen i utlaningen till foretag

Aven utlaningen fran MFI till icke-finansiella foretag fortsatter att oka, men i
en avtagande takt. Tillvaxten var 2,9 procent (i arstakt) under andra kvartalet
2015, vilket kan jamforas med 4,6 procent kvartalet innan. Den senaste
manadsstatistiken fran SCB visar dock att MFI:s foretagsutlaning 6kat nagot.
Den arliga tillvaxttakten var 3,3 procent i oktober 2015 (se tabell 2), vilket ar
en okning med 0,4 procentenheter jamfért med foregaende manad.

Pa senare ar har marknaden for upplaning med obligationer och certifikat blivit
en allt viktigare finansieringsform for icke-finansiella foretag. Denna
marknadsfinansiering gor foretagen mindre beroende av banker och darmed
mindre kéansliga for stérningar i banksektorn. Samtidigt kan foretagen bli mer
kéansliga for storningar pa vardepappersmarknaderna. Eftersom det innebéar
stora kostnader att etablera sig pa obligationsmarknaden och kraver ett stort
upplaningsbehov ar det framfor allt storre foretag som finansierar sig med
obligationer och certifikat. Tillvaxttakten i féretagens marknadsupplaning var
fortsatt stark under andra kvartalet 2015, 12,2 procent, men minskade jamfort
med kvartalet innan.

Sammantaget véxte den totala utlaningen till féretagen — utlaning fran MFI och
via marknadsfinansiering — med 5,4 procent. Det &r en lagre tillvaxttakt an
kvartalet innan men nagot snabbare &n den nominella BNP-tillvaxten

(se diagram 6). Finansinspektionen ser i nuldget inga tydliga tecken pa att
omfattande obalanser byggs upp i foretagssektorn.

12 |_agrédsremiss, Amorteringskrav. Publicerad den 10 december 2015,
http://www.regeringen.se/contentassets/e3d2b5c¢9700e4b7a857e9ec3fa33dad3/amorteringskrav
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6 Tillvaxttakten i utlaning till hushall respektive foretag
samt nominell BNP

fxrlig procentuell férdndring
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Nominell BNP emme Hushall
e @ BNP medel 1996 kv. 1-2015 kv. 2 » Foretag

Kalla: SCB.

Modeller for hushallens och foretagens skulder

Som ett komplement till utfallsanalysen anvander Finansinspektionen dven
modeller for hushallens och foretagens skulder.*® Skuldutvecklingen bidrar
med vardefull information till Finansinspektionens samlade beddmning av den
finansiella och ekonomiska stabiliteten i Sverige. Skuldutvecklingen i relation
till BNP &r dessutom en viktig indikator for att faststalla buffertriktvardet.
Redan nu foljer Finansinspektionen utvecklingen i skulderna, men genom att
analysera olika scenarier for skuldsattningen kan Finansinspektionen skaffa
battre framforhallning i arbetet med den kontracykliska kapitalbufferten.

Finansinspektionen har skapat modeller for analys av hushallens och
foretagens skulder. Hushallsmodellen innehaller forutom skulder,
fastighetspriser, konsumentfortroende (konjunktur) och en bolaneranta.
Foretagsmodellen innehaller skulder, barometerindikatorn (konjunktur) och en
foretagslaneranta. Modellernas prognoser for enskilda variabler beror dels pa
hur de andra variablerna utvecklas, men ocksa pa ett langsiktigt normallage.**
Normallaget &r en kombination av bedémningar och information i data.
Skuldernas normallége i detta fall ar relaterat till nominell BNP. Modellerna ar
utvarderade utifran dess prognosformaga och hur vél de skattade sambanden
mellan variablerna sammanfaller med ekonomisk teori.

3 Fér en beskrivning av ansatsen och hushéllsmodellen se FI (2015), En modell fér hushallens
skulder, Fl-analys nr 4. Publicerad pa fi.se den 1 december 2015.

14 p3 sikt kommer alla variabler i modellen att véxa enligt normallaget.
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| ett forsta modellscenario har vi betingat modellerna pa Konjunkturinstitutets
bedémning fran Iénebildningsrapporten i oktober (Scenario 1)." Svenska
huspriser har stigit snabbt den senaste tiden och under hdsten har
prisokningstakten tilltagit. Det finns en risk att huspriserna fortsatter att stiga
snabbt, darfor antas en betydligt starkare 6kningstakt i huspriserna i det andra
scenariot (Scenario 2), jamfort med det forsta scenariot. Diagram 7 visar
fastighetsprisutvecklingen i dessa scenarier.

7 Fastighetsprisindex, scenarier

Arlig procentuell férandring
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Utfall eee Scenario 1 ee=e Scenario 2 Kalla: SCB och FI.

| Scenario 1 avtar den arliga procentuella forandringen i hushallens skulder
under hela prognosperioden (se diagram 8). Skulderna vaxer snabbare an i ett
normalt lage och darfor dampas tillvaxttakten. Anpassningen gar dock
langsamt vilket beror pa att skulderna historiskt uppvisat en gradvis anpassning
till normallaget. Dessutom bidrar laga rantor under prognosperioden till den
langsamma dampningen.

% K1 (2015), Lonebildningsrapporten 2015, Konjunkturinstitutet.
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8 Hushallens skulder, scenarier

Arlig procentuell forandring
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Foretagsskuldernas tillvéxttakt 6kar under prognosperioden (se diagram 9).
Detta beror pa de laga rantorna och pa att tillvaxttakten i utgangslaget ar under
den normala. Foretagsmodellen &r kansligare an hushallsmodellen for saval
konjunkturldge som ranta.

9 Foretagens skulder, scenarier

Arlig procentuell férandring
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Utfall eee Scenariol =me Scenario 2 Killa: SCB och FL

Det kontracykliska buffertriktvardet

Buffertriktvardet, som ges av kreditgapet, utgor en viktig del i
Finansinspektionens analys och bedémning av storleken pa den kontracykliska
bufferten i Sverige. Det finns dock ingen mekanisk koppling mellan riktvérdet
och nivan pa den kontracykliska bufferten. Anledningen &r att kreditgapet
ibland kan ge missvisande signaler och darfor maste tolkas med forsiktighet.
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Kreditgapet ar en mindre lamplig indikator for att avgora tidpunkten for
avaktivering av bufferten. Buffertriktvardet ar saledes viktigt som
utgangspunkt vid aktivering och hojningar av det kontracykliska buffertvardet.
For sankning av buffertvardet daremot rekommenderas andra indikatorer, som
exempelvis finansiella stressindikatorer.*®

Finansinspektionen beréknar buffertriktvardet enligt Baselkommitténs
standardmetod.'” Metoden bygger p& kreditgapet, det vill sdga hur mycket den
totala utlaningen till hushall och foretag i forhallande till BNP avviker fran sin
langsiktiga trend. Enligt standardmetoden var kreditgapet 4,4 procent det andra
kvartalet 2015, vilket &r det senaste tillgangliga utfallet (se diagram 10).

10 Kreditgapet enligt standardmetoden

Avvikelse fran trend i procentenheter
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-10 -10
-20 -20
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Anmarkning: De streckade linjerna visar de troskelvarden (2 respektive 10 procent) som

enligt standardmetoden anvands for att omvandla kreditgapet till ett buffertriktvarde.
Kalla: FI och SCB.

Storleken pa kreditgapet omvandlas till ett buffertriktvarde enligt en formel for
forhallandet mellan kreditgapet och buffertriktvérdet. Ett kreditgap pa
4,4 procent ger ett riktvarde pa 0,75 procent (se diagram 11).

16 ESRB (2014), Operationalising the countercyclical capital buffer: indicator selection,
threshold identification and calibration options, Occasional Paper No. 5.

" F6r mer information om standardmetoden se FI (2014), Féreskrifter om kontracykliskt
buffertvarde. Publicerad pa fi.se den 10 september 2014, FI Dnr 14-7010.
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11 Buffertnivan enligt standardmetoden

Procent
3,0 3,0

2,5 v \ 2,5
2,0 2,0
15 I \ 15
1,0 /] l \ 1,0

l \ l

0
Q)) >’ o o Bb Y
A o o O S N

Kalla: FT och SCB.

Givet Konjunkturinstitutets beddmning av BNP och Finansinspektionens
skuldmodeller kan vi gora scenarier for kreditgapet, se diagram 12.
Kreditgapsscenarierna ar konstruerade pa samma satt som det vanliga
kreditgapet fast utfall har forlangts med prognoser. | scenarierna (se avsnittet
”Modeller for hushallens och foretagens skulder”) fortsatter gapen att slutas
under 2015 och 2016. Darefter 6kar gapen, vilket beror pa att skulderna vaxer
snabbare &n BNP under 2017 och 2018. Gapet 6kar mest for Scenario 2, vilket
ar det forvantade eftersom starkare tillvéxt i fastighetspriserna ger starkare
tillvaxt i sdval hushallens som foretagens skulder. Bada scenarierna indikerar
att kreditgapet fortsatt kommer att vara svagt positivt de kommande aren.

12 Kreditgap, scenarier

Avvikelse fran trend i procentenheter
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Utfall wee Scenariol =mee Scenario 2 Klla: SCB och FI.
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Andra kvantitativa indikatorer

Finansinspektionen har valt att bevaka ett antal indikatorer, utdver kreditgapet,
som bedéms vara relevanta for det kontracykliska buffertvardet. Dessa
indikatorer omfattar olika matt pa utvecklingen i utlaning till hushall och
foretag, bostadspriser i forhallande till disponibel inkomst, bytesbalans och
finansiellt sparande i offentlig sektor som andel av BNP, bankernas
kapitalnivéer, hushallens rantekvot och utvecklingen i reala aktiepriser.*®

En del av dessa indikatorer har redan beskrivits i tidigare avsnitt. En
genomgang av de dvriga indikatorerna visar att riskbilden inte forandrats
namnvart sedan forra kvartalet. Ett stort 6verskott i bytesbalansen och stabila
offentliga finanser, jamfort med andra lander, tyder pa relativt sma risker

(se diagram B 1.2). De reala aktiepriserna har minskat nagot under de senaste
manaderna. Detta foljer naturligt av den forhallandevis kraftiga utvecklingen i
reala aktiepriser sedan finanskrisen och i synnerhet sedan mitten av 2012 (se
diagram B 1.5).

Bankernas kapitalsituation &r fortsatt god och har forbattrats under det tredje
kvartalet 2015 (se diagram B 1.3)."° Kraven pé svenska banker &r i dag dubbelt
sa hoga som EU:s minimikrav (se diagram 13).

13 Svenska totala kapitalkrav

Procent av riskvagda tillgangar

25
20 120
15 —— 15
10 110
5 —— — 5
0 . Q
EU-minimum Genomsnitt Faktisk
for svenska kapitalbas
storbanker

Minimikapitalkrav [Jl| Pelare 2 I Buffertkrav

Anm. [ pelare 2-kravet ingdr riskviktsgolv om 25 procent svenska bolan, kapitalkrav f6r norska bolan, systemrisk i pelare
2 och Gvriga kapitalkrav inom pelare 2. Ovriga kapitalkrav inom pelare 2 varierar i praktiken mellan de olika instituten,
hér presenteras oviktat medelvarde. De bestar framst av kapitalkrav for ranterisk i bankboken, pensionsrisk och
koncentrationsrisk. Buffertkrav inkluderar systemriskbufferten, den kontracykliska kapitalbufferten for Sverige och
kapitalkonserveringshufferten for Sverige (som aven ingar i EU:s minimumkrav). Kalla: FL.

'8 | bilaga 1 finns diagram &éver utvecklingen i dessa indikatorer.

1%'Se dven FI (2015), De svenska bankernas kapitalkrav, tredje kvartalet 2015. Publicerad pa
fi.se den 25 november 2015, FI Dnr 15-7395.
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De svenska bankerna ar val kapitaliserade, bade i forhallande till de risker de
tar och jamfort med europeiska banker. Den 6kning som skett i bankernas
kapital i forhallande till riskvagda tillgangar beror huvudsakligen pa hojda
kapitalkrav de senaste aren.?’ Trots forbattrad kapitalstyrka i bankerna anser
Finansinspektionen att kapitalkraven kan behdva héjas ytterligare men att de
ska fortsatta att vara riskbaserade. Exempelvis har Finansinspektionen
identifierat ett behov att skéarpa saval reglering som tillsyn av de interna
modeller som bankerna anvénder for att aktivt hantera och minska riskerna.
Anvindningen av interna modeller ar ett medel for att uppna riskkénsliga
kapitalkrav och darmed en sund kreditgivning. For att sakerstalla detta syfte
kommer Finansinspektionen att vidta atgarder for att forbattra hanteringen av
modellrisker och angripa vissa specifika svagheter i konstruktionen av de
interna modellerna.?!

Sammantagen bedémning

Den totala utlaningen till den privata icke-finansiella sektorn fortsatte att 6ka
under det andra kvartalet 2015. Tillvaxttakten var dock lagre an kvartalet
innan. Anledningen till minskningen &r att tillvéxttakten i utlaningen till
foretag har minskat nagot. Detta galler i synnerhet utlaningen fran MFI.
Finansinspektionen ser i nulaget inga tydliga tecken pa att omfattande
obalanser byggs upp i foretagssektorn.

Utlaningen till hushall daremot fortsatter att vaxa stadigt, mycket beroende pa
de accelererande priserna pa bostadsmarknaden. Hushallens skulder vaxer
ocksa snabbare an bade nominell BNP och disponibel inkomst. Aven om
hushallens skuldsattning i nulaget inte bedéms vara nagot direkt hot mot den
finansiella stabiliteten ar utvecklingen oroande. Skulderna véxer snabbt och
manga hush&ll ar hogt skuldsatta vilket gor ekonomin sérbar for stérningar.??
Finansinspektionen anser darfor att det ar bra att amorteringskravet kan inforas
sommaren 2016, nagot som kan bidra till att dampa riskerna med hushallens
skulder.

De forsta resultaten fran Finansinspektionens analys av scenarier for
skuldernas utveckling tyder pa att skulderna fortsatter att vaxa starkt, men
ocksa att tillvaxttakten avtar nagot de narmsta aren. Skulderna vantas dock
véxa snabbare an BNP fram till 2019.

Finansinspektionen beslutade i juni 2015 att hdja den kontracykliska
kapitalbufferten till 1,5 procent i syfte att forstarka bankernas motstandskraft.

20 Matt utifrdn dagens balansrakningar har de svenska storbankerna 100 miljarder kronor mer i
kapital &n de hade 2008,

2L F| (2015), Stabiliteten i det finansiella systemet. Publicerad p4 fi.se den 1 december 2015. Se
dven Thedéen, Erik och Noréus, Martin (2015), Banker maste ¢ka sitt kapital, Dagens Industri.
Debattartikel 1 december 2015.

*2 F| (2015), Stabiliteten i det finansiella systemet. Publicerad pa fi.se den 1 december 2015.
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Till grund fér denna beddmning 1ag den accelererande kredittillvaxten, snabbt
okande bostadspriser och risken for att franvaron av ett amorteringskrav kan
bidra till en nagot hogre kredittillvaxt. Analysen ovan visar att utvecklingen
fortfarande &r oroande men att riskbilden inte &ndrats namnvart jamfort med
kvartalet innan. Den totala kredittillvaxten har minskat nagot under det senaste
kvartalet samtidigt som amorteringskravet kan vara pa plats sommaren 2016.
Ovriga indikatorer, som ligger till grund fér bedémningen av riskbilden, tyder
inte pa att systemriskerna har 6kat markbart. Finansinspektionen fortsatter
dartill att bevaka utvecklingen och ar beredd att agera om systemrisker
kopplade till kredittillvéaxten tilltar. Mot bakgrund av detta faststélls det
kontracykliska buffertvardet till att fortsatt vara 1,5 procent.

Finansinspektionen

Sven-Erik Osterberg
Styrelseordférande

Matilda Gjirja
Senior analytiker

Beslut i detta drende har fattats av Finansinspektionens styrelse (Sven-Erik
Osterberg, ordforande, Sonja Daltung, Astri Muren, Hans Nyman, Anna
Pettersson Westerberg, Gustaf Sjoberg och Erik Thedéen, generaldirektor) efter
foredragning av senior analytiker Matilda Gjirja. | den slutliga handl&dggningen
har aven chefsjuristen Per Hakansson och chefsekonomen Henrik Braconier
deltagit.
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Bilaga 1: Diagram

B 1.1 Huspriser i forhallande till disponibel inkomst
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Kalla: SCB.
= = Medel (1975 kv. 4-2015 kv. 2)
B 1.2 Byteshalans och finansiellt sparande i offentlig sektor
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Bytesbalans
e Finansiellt sparande, offentlig sektor
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B 1.3 Karnprimarkapital i relation till totala tillgangar

och karnpriméarkapitalrelation
5

20
4 /\f\/ 16
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2 74 8
1 4
0 . ; : ; ; : 0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Karnprimarkapital i férhallande till totala tillgangar
e [Cirnpriméarkapitalrelation (héger axel) Kalla: F1.
B 1.4 Hushallens rantekvot
Procent av disponibel inkomst
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Réntekvot (fére ranteavdrag)

e Rintekvot (efter ranteavdrag) Kalla: SCB.
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B 1.5 Reala aktiepriser

Index, 1987=100

Finansinspektionen Dnr 15-16477

Anmérkning: Reala aktiepriser har berdknats genom att dividera OMX med KPIF.

Kalla: SCB och Reuters Ecowin.
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