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Sammanfattning

Bankerna har sankt bolanerantorna i storre utstrackning an interbankrantorna
och rantorna pa sakerstéllda obligationer har fallit. Detta sedan den senaste
rapporteringen den 26 november 2008 om effekterna av det statliga stabili-
tetspaketet. Bankernas upplaningsrantor har fallit kraftigt. Samtidigt har
priset pa likviditet minskat nagot.

Bankerna gor i dag sannolikt lagre vinst per utlanad krona pa bolan &n innan
turbulensen pa de finansiella marknaderna. Detta trots att skillnaden mellan
interbankrantorna och utlaningsrantorna ar betydligt hogre. Anledningen &r
att bankernas kostnad for likviditet stigit kraftigt.

Att rantorna for bolan fallit i storre utstrackning dn bankernas finansierings-
kostnader, och att bankerna inte fullt ut kompenserar sig for likviditetskost-
naden kan majligtvis forklaras av det fokus pa bolanerantor som varit i den
allménna debatten. Det finns en risk for att bankerna kompenserar den lagre
intjaningen fran bolan i annan utlaning. FI kommer darfor att oka fokus pa
hur bankernas marginaler for 6vrig utlaning férandrats.

Bankerna tar allt storre hansyn till kapitalbindningskostnader och likviditets-
kostnader i sina internrantor, de rantor som utlaningsrantorna satts i forhal-
lande till och som avgor den rantemarginal banken far. Historiskt sett har
dessa i stort sett bestatt av motsvarande marknadsrantor. Likviditetskostna-
derna var tidigare laga och bortsags darfor fran i den interna prissattningen.

Enligt Finansinspektionens undersokning har bankerna inte fordndrat sina
kreditgivningspolicyn i sarskilt stor utstrackning under den pagaende finans-
krisen. Detta innebér att lan fortsatt ges till de kunder som enligt deras kre-
ditprovningar ar kreditvérdiga. En viss avmattning har dock skett i utlaning-
en, framfor allt under den senaste manaden, enligt bankerna huvudsakligen
pa grund av lagre efterfragan. Da kreditrisken hos allméanheten och foretagen
ocksa okat innebéar detta att en mindre andel uppfyller de utlaningskrav som
bankerna har, vilket ocksa bidrar till viss minskad utlaning.
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Bakgrund

Till f6ljd av den internationella bankkrisen har staten beslutat om olika for-
mer av atgarder som minskar riskerna for inlaningskunder och andra skuld-
finansidrer av banker och kreditinstitut (nedan banker):

- Inférandet av en stabilitetsfond. Genom en ny lag har regeringen fatt
majlighet att med kort varsel 1amna stod i olika former till kreditin-
stitut. Stod far lamnas till banker med sate i Sverige och i syfte att
motverka en risk for allvarlig storning i det finansiella systemet i
landet.

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

- Utvidgad inséttargaranti. | princip all inlaning upp till 500 000 kro-
nor omfattas numera av inséttargaranti.

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

Atgérderna har flera fordelar och bor kunna bidra till att minska effekterna
pa ekonomin i stort av oron pa de finansiella marknaderna. Samtidigt finns
det ocksa risker med denna form av statlig garanti for bankverksamhet. Den
ur ett stabilitetsperspektiv viktigaste risken ar sannolikt att marknadsdisci-
plinen kan forsvagas — sannolikheten for att insattare eller andra skuldfinan-
siarer av en storre bank ska forlora pengar blir med atgarderna mycket lag,
aven om banken skulle misskatas. Valskotta banker och banker med en lag
risk kommer darfor inte att gynnas i form av lagre upplaningskostnader i
samma utstrackning som om de statliga atgarderna inte fanns pa plats. Inci-
tamenten for att investera i riskkontroll minskar, liksom kostnaderna for att
Oka risktagandet. Incitament for skuldfinansiérer och inséttare att kritiskt
granska olika banker minskar ocksa. FI kommer att noga félja och rapporte-
ra kring detta samt dvriga effekter av de statliga stabilitetsstarkande atgar-
derna.

Riskerna med stabilitetspaketet ska dock inte dverdrivas, redan innan dessa
atgarder togs fanns forhallandevis starka forvantningar fran finansiarer och
insattare att deras medel var skyddade — framfor allt i de stérre bankerna.

Regeringen har uttryckt att avsikten med stodet till det finansiella systemet
ar att det ska komma aven hushall och foretag till del, och inte enbart ban-
kerna i form av hogre vinster. FI har darfor fatt nya uppdrag. De nya upp-

dragen innebér:

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

- Utforma en regelbunden och férdjupad rapportering avseende villkor
for de tjanster instituten tillhandahaller

- Granska att kreditinstituten inte utnyttjar garantierna pa ett otillbor-
ligt sétt
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| den tredje rapporten om effekterna av statens stabilitetsatgarder har FI valt
att fortsatt granska hur kostnaden for likviditet paverkar bankernas uppla-
ningskostnader samt hur detta paverkat bankernas internrantesattning." Den
19 degember kommer FI att publicera den fjarde och sista rapporten for
2008.

Viktiga datum

13 juli 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 Riksgalden, rycker in for forsta
gangen for att stodja de svenska storbankernas likviditet. Darefter
foljer ett antal tgarder fran Riksbanken for att underlatta banker-
nas likviditetssituation

19 september Det amerikanska raddningspaketet annonseras och godtas seder-
mera i nagot justerad version av kongressen och representanthuset
3 oktober

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

8 oktober Det brittiska raddningspaketet presenteras

9 oktober Riksbanken sanker styrrdntan med 0,5 procentenheter i en gemen-
sam aktion med flertalet stora centralbanker

13 oktober  EU tillkdnnager att &ven ett europeiskt rdddningspaket kommer att
inforas

13 oktober Regeringen meddelar att ett svenskt stabilitetspaket kommer
att presenteras

20 oktober  Regeringen presenterar utformningen av stabilitetspaketet

22 oktober  Riksbanken sanker reporantan med 0,5 procentenheter

29 oktober  Riksdagen beslutar om regeringens stabilitetspaket

3 december Riksbanken séanker reporantan med 1,75 procentenheter

" Infor detta rapporteringstillfalle har FI begart in information fran de fyra storbankerna samt
ytterligare tre stora aktorer pa den svenska lanemarknaden. Denna information har bland annat
inkluderat uppgifter om bankerna in- och utl&ningsrantor, utlaningstillvaxten for bade hushalls-
och foretagsutlaning och bankernas internranta.

% | den forsta rapporten av effekterna av statens stabilitetsstarkande &tgarder valde Fl att lagga
fokus p& bankernas upplaningskostnader och de in- och utlaningsrantor som bankerna erbjuder
allmanheten i ljuset av de statliga &tgarderna. | den andra rapporteringen fokuserade FI pa
bankernas upplaningskostnader och utlaningstillvaxten
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Kostnaden for bankernas upplaning

Kostnaden for bankerna att lana pengar pa de finansiella marknaderna har
minskat kraftigt sedan den 25 november 2008, som var avl&sningsdatumet
for Fl:s andra regeringsrapport med anledning av statens stabilitetstgarder. *
Detta beror i forsta hand pa Rikshankens sankning av reporantan med 1,75
procentenheter som framfor allt paverkat de korta marknadsrantorna. Den
allt mer pessimistiska synen pa den fortsatta konjunkturen har ocksa innebu-
rit en forvantan om utdragen period av lagt rantelage, vilket aven drivit ner
de langre marknadsréntorna ytterligare. Samtidigt har kostnaden for likvidi-
tet minskat nagot under denna period, vilket ytterligare minskat upplanings-
kostnaderna for bankerna.

Réanta 5-arig bostadsobligation och 3 manaders interbankranta, samt rantor statspapper
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Interbankrantans utveckling

De korta marknadsrantorna har fallit kraftigt sedan senaste rapporttillfallet.
STIBOR 3 man har fallit med 166 punkter jamfort med den 25 november.
Marginalen mellan denna och motsvarande statsskuldvéxel har dven den
fallit, fran 142 punkter vid forra rapporttillfallet till 91 punkter den 8 decem-
ber. Detta dr ungefar samma niva som innan den mest intensiva fasen av

finanskrisen inleddes i och med Lehman Brothers konkurs den 15 september.

Samma utveckling géller for interbankrantan upp till 12 manaders 16ptid dar
marginalen till motsvarande statsskuldvéxlar nu ar pa samma niva som innan
sommaren 2008 och vl under nivan efter den 15 september.

® Avlasningsdag for denna rapport ar genomg&ende den 8 december
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Marginal 3 manaders interbankranta och ranta 3 manaders statsskuldvéxel, marginal
interbankranta T/N och reporantan
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Interbankrantan — STIBOR

Interbankrantan, eller STIBOR (Stockholm Interbank offer rate), &r den rénta som
banker lanar pengar till varandra p& olika I6ptider. Under formiddagen avvecklar
banker sina affarer gentemot varandra och den genomsnittliga rdnta som dessa
affarer avvecklas till blir det som vid 11.00 blir den faststéllda STIBOR-kursen for
olika I6ptider. STIBOR anvands som referensranta i manga fall, exempelvis i avtal
mellan banker om att byta rorliga rantefloden mot fasta, s& kallade ranteswappar.
Det ar darmed ocksa ofta 3 manader STIBOR som banker swappar sina rante-
kostnader till nar de utfardar langa obligationer p& 2-5 &r. Darmed blir ocksa just
férandringen i STIBOR for denna 16ptid den basta approximationen for férand-
ringen i bankernas rantekostnader vid varje given tidpunkt.

Priset for finansiering via sakerstallda obligationer

Sedan forra rapporteringstillféllet har bankernas kostnad for att ta in finansi-
ering via utgivning av sakerstéllda obligationer fortsatt att sjunka. Fran den
25 november till den 8 december har rantan pa en femarig sakerstalld obliga-
tion fallit med 25 punkter. Samtidigt foll rantan pa femariga statsobligationer
med 27 punkter vilket innebéar att marginalen mellan dessa tva okat nagot.
Till skillnad mot interbankrantorna &r marginalen mellan dessa tva rantor
kvar pa liknande nivaer som under finanskrisens mest intensiva fas. Detta
beror sannolikt pa en fortsatt stor riskaversion bland investerarna vilket dkar
efterfrgan pa statsobligationer. Dessutom ar aktiviteten pa den har markna-
den fortsatt lag vilket kan innebara att priset pa andrahandsmarknaden pa
sékerstéllda obligationer inte ar helt tillforlitlig.
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Marginalen 5 arig bostadsobligation och ranta 5 arig statsobligation
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Priset for inlaning fran allmanheten

De banker som andrat sina inlaningsrantor sedan forra rapporttillfallet har
gjort detta i ungefar lika stor utstrackning som marknadsrantorna sankts. En
del banker har dock fortfarande inte justerat sina inlaningsrantor vilket inne-
bar att dessa i enstaka fall Gverstiger de lagsta utlaningsrantor de erbjuder
kunderna. Sannolikt forklaras detta av en tidsfordrdjning i sankningen av
inlaningsrantorna.

Bankerna ser generellt sett inte inlaningen fran allmanheten som en finansie-
ringskalla. De uppger darfor att de inte satter rantan pa inlaningskontona for
att minska eller 6ka dess andel av finansieringen. Istallet behandlas inlaning-
en som ett eget affarsomrade dar specifika I6nsamhetskrav finns. Att vissa
banker valt att inte sanka inlaningsrantorna i samma utstrackning som utla-
ningsrantorna kan bero pa den allméanna debatt som for tillfallet fors kring
bankernas in- och utlaningsrantor, samt att en storre konkurrens numera
finns fran mindre aktdrer pa marknaden.
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Bankernas utlaningsrantor

Bankerna har sedan forra rapporteringstillfallet (25 november) fortsatt sdnka
sina utlaningsrantor till allmanheten. Sankningen av rantorna har varit stérre
an nedgangen i interbankrantorna for korta loptider och &ven storre an mot-
svarande minskning av rantorna pa sakerstallda bostadsobligationer for lang-
re |6ptider. Bankernas vinst pa bolan per utlanad krona &r idag sannolikt
lagre an innan finanskrisen.

De kortaste loptidernas rantor (rorlig/tre manader) har sankts med upp till
200 punkter medan sankningen varit cirka 30-50 punkter pa de langsta I6pti-
derna (fem ar). For de medellanga loptiderna, 1an med 1-2 ars bindningstid,
har sdnkningen varit cirka 30-55 punkter. Marginalen mellan bankernas ut-
laningsrantor pa tre manader och interbankrantan har haft en neratgaende
trend sedan mitten av november och &r for narvarande cirka 100 punkter.
Innan finanskrisen var motsvarande siffra cirka 50 punkter i genomsnitt.

Att bankerna sankt sina utlaningsrantor for bolan i stérre utstrackning an
deras upplaningskostnader kan ha flera férklaringar. En forklaring kan vara
att det varit fokus pa bolanerantorna i den allmanna debatten.

Finansinspektionens berakningar visar att bankernas vinst pa bolan per utla-
nad krona idag sannolikt &r 1agre &n vad som var fallet innan finanskrisen
brot ut. 1 berdkningen tas hansyn till bankens kostnad for upplaning och han-
tering av likviditetsrisken. Detta trots att marginalen mellan utlaningsrantor-
na och interbankrantorna idag ligger pa betydligt hogre nivaer an da. For-
klaringen &r att priset pa likviditet idag &r avsevart hogre (se nedan).

| berdkningen tas inte hansyn till att kreditrisken i utldningen idag sannolikt
ar hogre an innan finanskrisen. Berakningen utgar fran de annonserade ran-
torna och tar alltsa inte hansyn till eventuella rabatter till enskilda kunder.
Det ar tankbart att bankerna idag ar mer restriktiva med att bevilja sadana an
innan krisen.

Det ar mojligt att bankerna minskat sina utlaningsmarginaler i mindre ut-
strackning for annan utlaning, vilket kan kompensera for de sankningar som
skett for bolan. F1 kommer darfor att 6ka fokus pa hur bankernas marginaler
for ovrig utlaning forandrats.
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Marginalen bol&nerantor: tremanadersranta jamfort med 3 manaders interbankranta
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Priset pa likviditet och likviditeten i bankernas utlaning

Priset pa likviditet ar fortfarande hogt men har blivit nagot lagre sedan se-
naste rapporttillfallet enligt det matt FI foljer. Den ersattning som bankernas
finansiarer kraver for att lasa in pengar i placeringar som inte ar helt likvida
har med andra ord minskat nagot. Da bankerna sankt utlaningsrantorna i
storre utstradckning &n motsvarande marknadsrantor kan en mojlig forklaring
vara den nagot minskade kostnaden for likviditet.

Priset pa likviditet

Ett satt att mata priset pa likviditet ar att se pa skillnaden mellan tre manaders
rantan for en inséattning dar banken binder pengarna i tre manader (STIBOR) och
tremanadersrantan utan att binda pengarna (swaprantan). Ju mer bankerna var-
desatter att ha omedelbar tillgang till pengar, desto mer kraver de i erséttning for
att binda pengarna. Den skillnaden kan ses som en indikation pa priset pa likvidi-
tet.
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Skillnad tremanadersinterbankranta och tremanaderswapranta (kronor och euro), samt
skillnad feméarig bostadsobligation och femarig swapranta
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Bankernas utlaning till kunderna innebér att bankerna laser in pengar for
langa I6ptider. Det finns inget enhetligt satt att bestamma bindningstiden for
bostadsutlaningen. Klart star dock att kapitalet ar Iast for langre tid &n rantan
for motsvarande utlaning (exempelvis tremanadersranta). Hur lang bind-
ningstiden beddms vara beror pa majligheten for bankerna att omvandla
utlaningen till likviditet. Exempel pa sadana maojligheter ar att begéra att
kunden betalar tillbaka lanet, att ge ut obligationer med Ianen som sékerhet,
att vardepapperisera lanen eller att salja dem. Nar kapitalmarknaderna funge-
rar daligt &r mojligheten att anvanda de senare alternativen forhallandevis
begransade eller langsamma, och likviditeten i tillgangarna forsamras.

Exempel:

En bank Ianar ut pengar till en kund som koper en bostad. Utlaningens kapi-
talbindningstid &r fem ar, kunden betalar treméanadersranta (3,75 procent).

1) Banken hanterar ranterisken men tar likviditetsrisken: Banken
finansierar sig till tremanadersinterbankrantan (2,73 procent).
Banken har alltsa en marginal pa 1,02 procent [3,75 - 2,73].
Bankens likviditetsrisk bestar i risken att den inte far tillgang till
ny upplaning efter tre manader och darmed far likviditetsbrist. Ju
samre finansieringsmarknaderna fungerar, desto storre ar den
risken, och desto hdgre erséttning borde banken vilja ha for att
binda pengar pa fem ar.

2) Banken hanterar likviditetsrisken och ranterisken: Banken fi-
nansierar sig till femariga bostadsobligationsrantan (3,73 pro-
cent). Banken lanar ut pengar till kunden pa fem ar och far tre-
manadersrantan som motsvarar interbankrantan for samma I6p-
tid plus 102 punkter (3,75 procent). Banken kdper en rdnteswap
dar den betalar tremanaders interbankranta (2,73 procent) och far
femarsswaprantan (3,12 procent). Banken har alltsa en marginal
pa 0,41 procent [3,75-3,73-(2,73-3,12)], men tar varken ranterisk
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eller likviditetsrisk. Banken behover alltsa avsta 61 baspunkter
for att hantera likviditetsrisken.

Bankens alternativkostnad for att binda upp pengarna har alltsd minskat fran
foregaende rapporttillfalle da kostnaden var 67 baspunkter. Med det forenk-
lade antagandet att bindningstiden for bostadsutlaningen till hushall ar fem
ar, ar alltsa vardet av den likviditet som banken ger upp motsvarande minst
61 baspunkter per ar.

En stor del av den problematik bankerna stélls infor ar att de svenska kon-
sumenterna i stor utstrackning valjer att ha rérliga lan och lan med réantor
bundna under kort tid. Generellt kan ségas att cirka 80 procent av alla bolan
har en rantebindningstid pa mindre an tolv manader. Nyutlaningen sker for
narvarande ocksa i stor utstrackning till korta I6ptider da allmanheten for-
vantar sig ett 1agt rantelage. Detta sker samtidigt som bankernas skuldfinan-
siarer i allt storre utstrackning forvéntar sig att bankernas finansiering mat-
char den kapitalbindningstid som deras utlaning har, det vill saga att deras
likviditetsrisk ska minska. Hur kapitalbindningstiden beréknas skiljer sig
mellan bankerna och ofta anvands tid som aterstar till nasta villkorsforand-
ring for lanet.

Om hushallen i storre utstrackning skulle valja en rantebindningstid som
motsvarar kapitalbindningstiden skulle detta minska bankernas likviditets-
kostnader och darmed minska marginalen till STIBOR som hushallen beho-
ver betala. Utifran dagens prissattning pa exempelvis bolanemarknaden kan
det utlasas att bankernas utlaningsrantor pa bolan pa 1-2 ars loptid relativt
sett har lagst ranta i forhallande till de direkta upplaningskostnader som ban-
kerna har. I manga fall ar dock rantorna pa kortare loptider lagre, men skill-
naden mot utlaningsrantorna pa loptider mellan 1-2 ar ar mindre an historis-
ka nivaer, givet den rantekurva som for narvarande galler.

Olika kombinationer av rantebindningstid och bankernas finansiering

Rantebindningstid] 3 man | 12 man 2ar 5 ar 3 man 3 man
Finansiering|STIB 3M|STIB 12M| BO 2 ar |BO 5 ar BO 2 ar BO 5 ar
30-Nov-06| 3.14% 3.58% 3.62% | 3.86% STIB 3M STIB 3M
30-Nov-07| 4.74% 4.74% 4.74% | 4.74% STIB 3M STIB 3M
30-Nov-08| 4.35% 4.53% 4.53% | 4.00% | STIB3M +80bp | STIB3M + 85 bp

BO = bostadsobligation

Siffrorna bygger pa motsvarande varden pa STIBOR och sékerstallda obligationer for respekti-
ve tidpunkt och l6ptid samt kostnaden for att omvandla fast ranta till rorlig (swapréantan).

Tabellen ovan visar finansieringskostnaden for olika utlaningsrantor beroen-
de pa vilken I6ptid pa upplaningen som anvands. Tidigare har det inte spelat
nagon storre roll ur kostnadssynpunkt hur bankerna finansierat sin utlaning
da kostnaden for omvandling fran rorlig till fast ranta varit 1ag, vilket numera
inte &r fallet. Under november var exempelvis kostnaden for att finansiera
utlaning med tre manaders rantebindningstid med en sékerstalld obligation
med fem ars I6ptid 85 baspunkter hogre &n om detta skulle finansieras med
STIBOR tre manader. Detta forutsatt att banken vill skydda sig mot likvidi-
tetsrisken.

Verkligheten kan sdgas vara en kombination av de olika scenarier som pre-

senteras. Bankerna anvander sig av olika finansieringskallor med olika struk-
tur och I6ptid for att finansiera sin utlaning. Beroende pa hur andelen av

10
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varje upplaningsform ser ut, och till vilken kostnad och tidpunkt banken
finansierat sig, kommer den aggregerade upplaningskostnaden skilja sig at.

In- och utlaningsrantor till foretag

Till skillnad mot rantorna pa bolan finns inga officiella rantor som banker
erbjuder foretag. Dessa rantor sétts istéllet genom avtal med varje enskilt
foretag efter den kreditprévning som banken gor. Finansinspektionen har
inte kunnat granska de in- och utlaningsrantor som bankerna erbjudit foreta-
gen under november manad. Siffrorna fram till och med oktober visar att

utlaningsrantorna okat i forhallande till de finansieringskostnader banker har.

Denna uppgang kan dock vara av engangskaraktar och darfor ar det viktigt
att granska utvecklingen for november nér denna blir tillganglig for att dra
nagra definitiva slutsatser. Vi kommer att intensifiera uppfoljningen av ran-
tesattningen av foretagskrediter.

Skillnad utlaningsrantor till foretag och tremanader interbankranta, samt femarig bo-

stadsobligation
20070101 — 20081031
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Bankernas internrantor

Bankerna styr sin kreditgivning utifran internrantan. Detta ar den ranta som
bankernas olika affarsomraden lanar pengar till fran bankernas treasuryav-
delningar. Internrantan ser olika ut for olika loptider av utlaning och justeras
dagligen beroende pa utvecklingen av marknadsrantorna. For narvarande
sker hos manga banker en 6versyn av internrantorna dar dessa ska ta storre
hansyn till andra kostnader an de direkta upplaningskostnaderna.

Hur internrantan satts och anvands

Bankernas utlaningsrantor satts i relation till det bankerna anger som sina
internréntor. Dessa internrantor anges av bankernas treasuryavdelningar, den
del av bankerna som har ansvaret for bankernas finansiering samt de risker
som denna verksamhet innebar, daribland likviditetsrisker och ranterisker.
Det &r ocksa i relation till dessa internrantor som bankernas utlaningsmargi-
naler berdknas och som ligger till grund for det i bankernas kvartals- och
arsrapporter som benamns réantenettot. Férutom utlaningsmarginalen ingar
aven inlaningsmarginalen samt en viss andel av resultatet for treasuryverk-
samheten i rantenettot.

Historiskt sett har bankernas internréntor bestdmts av interbankrantorna och
rantorna pa sakerstallda obligationer. De kostnader och risker, sasom likvidi-
tetsrisker, som ingar i denna verksamhet har tidigare varit sa laga att dessa
inte tagits hansyn till i internranteprissattningen. For narvarande sker en
forandring i bankernas metodik for att satta dessa internrantor sa att de ocksa
speglar priset pa likviditet. Oversynen av berakningsmetoderna pagar fortfa-
rande hos bankerna vilket innebér att deras sammantagna kostnader for upp-
laningen inte fullt ut speglas av internrantorna. Darmed kan en strikt jamfo-
relse mellan internrantorna och utlaningsrantorna vara missvisande, framfor
allt om en jamforelse gérs mellan banker som kommit olika langt i denna
process, eller valt olika angreppssatt.
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Skillnad internranta 3 manader och 3 manaders interbankranta
Genomsnitt av sex bankers internréntor
20061130 — 20081130
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Grafen ovan visar att bankernas genomsnittliga internranta for bolan med tre
manaders rantebindningstid tidigare har varit nagot under motsvarande in-
terbankrénta men att internrantan éverstigit interbankrantan de senaste tre
manaderna. Detta beror sannolikt pa att bankerna i stérre utstrackning tar
hansyn till kostnaden for likviditet i sina internréantor och darmed justerat
upp dessa.

Skillnad bankernas genomsnittliga ranta pa boldn med 3 manaders |6ptid och bankernas
genomshnittliga 3 manaders internranta
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Bankerna har okat sina marginaler i férhallande till sina internrantor. Detta
troligen for att ta hansyn till den 6kade likviditetskostnad som uppstatt. Om
internrantorna fortsatt inte hade tagit nagon hansyn till likviditetsrisken hade
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ovanstaende utveckling troligen varit kraftigare. Da internrantorna i framti-
den i allt storre utstrackning kommer innefatta denna likviditetskostnad fér-
vantas att denna marginal, allt annat lika, aterigen minskar till tidigare niva-
er. Om kreditrisken i utlaningen okar, vilket normalt sker i en lagkonjunktur,
ar det troligt att bankerna kompenserar sig for detta och att marginalen déar-
med inte atergar till de nivaer som varit de senaste aren.

Bankernas rantenetton

Som beskrivits ovan bestar bankernas rantenetton av utlaningsmarginalen, inla-
ningsmarginalen samt en viss andel av resultatet fran treasuryverksamheten.
Denna andel ar det resultat som treasuryverksamhetens ranteintakter och rante-
kostnader ger upphov till. Den del av verksamheten som beror p&4 marknadspris-
férandringar av olika obligationer hamnar daremot pa resultatposten nettot av fi-
nansiella transaktioner.

Utlaningsmarginalen &r i stort skillnaden mellan bankernas utlaningsrantor och
dess internréntor och motsvarar i absoluta tal den allra stérsta andelen av rante-
nettot. Inldningsmarginalen ar den marginal banker far genom att de far en battre
ranta pa den inlaning de har hos andra kreditinstitut &n den ranta de erbjuder sina
inlaningskunder. Denna marginal &r oftast strre &n utlaningsmarginalen, framfor
allt for att bankernas inldningskunder far en ranta néra noll pa sina lénekonton
medan en bank alltid far en marknadsranta pa det kapital den placerar pa konto.

Den tredje delen av rantenettot, resultatet fran treasuryverksamheten, ar det som
paverkats mest under finanskrisen. Tidigare har bankerna gjort vinster i denna
verksamhet da riskerna som hanterats haft |aga kostnader. Dessutom har ett 1agt
och stabilt rantelage inneburit att bankernas likviditetsportféljer bestaende av ex-
empelvis sékerstallda obligationer haft en positiv avkastning vilket forbattrat rén-
tenettot ytterligare. Under finanskrisen har dock denna verksamhet lett till stora
forluster for bankerna och inneburit ett negativt bidrag till det aggregerade rante-
nettot. Ett satt for bankerna att kompensera sig for denna kostnad, och darmed
halla uppe sina rantenetton pa de langsiktiga nivaerna, ar att exempelvis 6ka sina
utldningsmarginaler.

De senaste arens positiva utveckling for bankernas rantenetton kan dock i stor
utstrackning hanforas till att utlaningstillvaxten varit kraftig. Bankerna har alltsa
tjanat mer pengar tack vare att det utlanade kapitalet vuxit och inte att utlanings-
marginalerna okat.
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Bankernas utlaningstillvéxt

Den senaste manaden har bankernas utlaningstillvaxt minskat nagot enligt
prelimindra uppgifter till F1. Utlaningstillvaxten ar dock fortsatt positiv och
forklaras troligen i viss grad av att utlandska aktérer minskat utlaningen till
svenska foretag och att det ar fortsatt svart for foretag att finansiera sig pa
kapitalmarknaden. Samtidigt innebar en dkad kreditrisk hos foretagen att
bankernas vilja till kreditgivning minskar.

Ackumulerad utlaningstillvaxt, svenska affarsrorelsen, foretag och hushall
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Siffrorna bygger pa uppgifter fran sex banker. Uppgifterna for perioden foérsta november till 13
november bygger p& uppgifter fran fyra banker. Siffrorna ar preliminara.

Trots stigande rantor under 2008 och fallande tillgangspriser har utlaningen
fortsatt att 6ka. | slutet pa oktober uppgick den ackumulerade kredittillvaxten
under 2008 till knappt 12 procent eller drygt 14 procent i &rlig tillvéaxt.* Siff-
rorna inkluderar utlaningen i utlandska valutor och paverkas darmed av valu-
taeffekter. Fram till slutet av oktober har utldningen i bankernas svenska
verksamhet okat med knappt tio procent, vilket motsvarar en arlig tillvaxt pa
knappt 12 procent.

Tillvaxttakten for foretagsutlaningen ar avsevart hogre an den for hushallsut-
laningen. Tillvéaxten i hushallsutlaningen, som till stérsta del utgors av bolan,
har varit relativt stabil fram till sommaren medan utvecklingen for foretags-
krediter har skiftat mer fran en manad till en annan. Orsakerna till detta bor
framst vara att foretagens investeringsplaner foljer ett visst monster och att
enskilda foretagskrediter kan vara sa stora att aven enstaka forfallna eller nya
krediter ger relativt stor effekt pa den totala kreditstocken. Under hosten har
dock aven utlaningen till hushall haft en storre variation mellan manaderna.

Siffrorna for november visar pa en nagot svagare tillvaxt for utlaningen pa
koncernniva jamfort med siffrorna fran slutet pa oktober. Siffrorna for den

* Uppgifterna avser bankernas verksamhet p& koncernnivd om ingenting annat anges.
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svenska affarsrorelsen indikerar inte att tillvaxttakten andrats n&mnvart. Siff-
rorna bor dock tolkas med forsiktighet da vi saknar uppgifter for perioden
fran nagra storre aktorer pa utlaningsmarknaden och da vi inte har tagit han-
syn till sasongsvariationer. Vidare ar uppgifterna fran perioden preliminara.
Vi avser att aterkomma till utvecklingen pa utlaningsmarknaden till nasta
rapport den 19 december.

Bankernas kreditgivning

Det finns ett flertal faktorer som paverkar bankernas formaga och vilja att ge
ut krediter till hushall och foretag. En begransning som finns ar att bankerna
maste ha tillrackligt med eget kapital for att vid varje tidpunkt kunna uppfyl-
la de lagstadgade kraven pa kapitaltackning. Detta bestams av storleken och
risken i de tillgangar bankerna har. Generellt kan sdgas att nar konjunkturen
forsamras anses bankernas tillgangar bli mer riskfyllda vilket 6kar kapital-
kravet for den befintliga portfoljen. For att bankerna i det laget ska kunna
expandera kravs att de gor vinster som bygger upp kapitalkravet och mgjlig-
gor ytterligare kreditgivning. | nuldaget sammanfaller ¢kad riskuppbyggnad
med lagre arliga vinster vilket forsvarar den framtida expansionen. Dessut-
om sker strukturella férandringar inom banksektorn som sannolikt kommer
att innebdra att marknadens kapitalkrav pa bankerna 6kar dven givet samma
riskniva.

En ytterligare faktor som paverkar utlaningen ar bankernas kreditpolicy som
anger till vilka motparter och till vilken risk som utlaningen far ske. For
nérvarande okar kreditrisken hos bankernas kunder vilket gor att dessa i
vissa fall hamnar under den niva som banken normalt sett beviljar krediter
till. I de fall utlaning fortsatt far ske ar det sannolikt att denna numera har en
hdgre begrénsning enligt samma kreditpolicy. Detta innebér att &ven om
bankernas mojligheter att fortsatta med utlaningstillvéxten ur ett kapitaltack-
ningsperspektiv inte skulle vara begransad, innebar den nuvarande situatio-
nen att kreditgivningsviljan kan ha minskat.

Slutligen leder lagkonjunkturen till att de foretag och hushall som i normala
fall efterfragar krediter inte kommer att ha samma behov till detta da inve-
steringarna minskar och framfor allt foretagens balansrakningar krymper.
Dessutom leder en lagkonjunktur i manga fall till fallande tillgangspriser
vilket begransar maojligheten att lamna sékerheter och pa det sattet 6ka sin
beldning. Bankerna anger generellt att efterfragan pa krediter minskat nagot i
och med den lagkonjunktur som inletts.

Den minskade efterfragan motverkas i viss man av att manga utlandska akto-
rer dragit sig tillbaka till sina hemmamarknader, vilket &r en naturlig utveck-
ling under en lagkonjunktur. Dessa utlandska aktorer har tidigare deltagit i
syndikerade lan som numera alltsa inte tecknas i samma omfattning vilket
okar efterfragan pa krediter fran de svenska bankerna. En annan motverkade
faktor &r att finansieringsmarknaderna for foretagsobligationer fortsatt fun-
gerar daligt vilket innebér att foretagen maste ersatta den del av de obliga-
tioner som forfaller genom att istéllet dra pa de kreditlinor som de har hos
bankerna.

An sé lange anger bankerna att deras mojligheter att fortsatta uppfylla fore-
tagens och hushallens utlaningsbehov &r goda. Detta bade baserat pa deras
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kapitaltackningssituation samt den strategiska utveckling de 6nskar ha. Dér-
emot anges att den 6kade kreditrisken hos allménheten och foretagen &r en

begrénsande faktor.
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