Fl-analys nr 36
Har Fl:s riskviktsgolv paverkat
bankernas fastighetsutlaning? |

Av: Ted Aranki, Kristoffer Blomqvist, Anders Kvist och Olof Netzell. *

Sammanfattning

FI inf6rde under 2020 ett kapitalpaslag pé banker i form av ett riskviktsgolv for lan
med kommersiella fastigheter som sdkerhet. Syftet med golvet var att 6ka méngden
kapital bankerna haller for just denna typ av exponeringar och darmed 6ka deras
motstdndskraft mot fastighetsrelaterade kreditforluster. Men riskviktsgolvet kan
ocksé paverka bankerna pa andra sétt. Bankerna kan dels dverfora en del av
kostnaderna for kapitalkravet pa sina kunder, dels ta mer risk i sin utlaning.
Dessutom skulle fastighetsforetagens finansiering kunna forskjutas fran banklan
mot mer marknadsfinansiering.

Riskviktsgolvet tycks ha haft en liten effekt, ungefér 0,12 procentenheter, pa
bankernas réntemarginal pa utlaningen till kommersiella fastighetsforetag. Det ér
mindre dn den bedomning som FI gjorde innan golvet inférdes. Effekten ar storst
for nya kunder, sma foretag, 1an med andra kommersiella fastigheter &n
bostadsfastigheter som sékerhet och 1&n med hog riskvikt.

Nir FI inforde riskviktsgolvet fanns det farhdgor om att bankerna skulle 6ka
riskerna i sin utléning for att upprétthalla sin Ionsamhet. Vi kan i dag inte se att
bankerna har agerat pa det séttet.

Fastighetsforetagens upplaning savil via banker som pa virdepappersmarknaden
har fortsatt att 6ka sedan FI inforde riskviktsgolvet. Vi ser darfor inga tecken pa att
vare sig bankernas kreditutbud till fastighetsforetagen eller foretagens efterfragan
pa krediter har dndrats i nagon storre utstrackning. Men det finns ménga andra
faktorer som paverkar bankernas kreditgivning till fastighetsforetagen som gor det
svart att méta den specifika effekten av FI:s atgird.

Sammantaget tycks riskviktsgolvet hittills ha haft en begrdnsad effekt p& bankernas
utlaning till fastighetsforetag. Men undersdkningsperioden ér forhéllandevis kort
och det fulla genomslaget kan ta ldngre tid.
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Mer kapital for att tacka risker med
lan till kommersiella fastigheter

Finansinspektionen (FI) har under flera &r varnat for att det finns forhojda risker pa
den kommersiella fastighetsmarknaden (se bland annat Finansinspektionen, 2019).
Dessa risker hanger samman med det ekonomiska lage som Sverige befinner sig i.
Fastighetsforetagen har gynnats av en lang period av stark ekonomisk tillvéxt och
laga réntor. Det har drivit upp fastighetspriserna, samtidigt som antalet vakanser
har varit ldgtoch hyrestillvaxten hog. Laga rantor och stigande priser pa fastigheter
har ocksa lett till att fastighetsforetagen har lanat mer.

De svenska fastighetsforetagen far huvuddelen av sin lanefinansiering fran de
svenska bankerna och utlaningen till kommersiella fastigheter star for en stor andel
av bankernas utléning till foretag. FI:s analyser tyder pé att de interna
kreditriskmodeller som banker anvander underskattar risken 1 utlaningen till den
kommersiella fastighetssektorn. Darmed har de inte avsatt tillrackligt med kapital
for denna risk. FI beslutade dérfor i borjan av 2020 om ett kapitalpaslag for
bankernas utléning till féretag i den kommersiella fastighetssektorn (se
Finansinspektionen, 2020a). Kapitalpaslaget, i form av ett riskviktsgolv, motsvarar
skillnaden mellan en av FI bestdmd minsta riskvikt och en banks faktiska
genomsnittliga riskvikt for exponeringar mot den kommersiella fastighetssektorn.
FI satte de minsta riskvikterna till 35 och 25 procent for foretagsexponeringar med
sikerhet i kommersiella fastigheter respektive kommersiella bostadsfastigheter.

Den hir atgirden innebér for bankerna att de behdver sétta av mer kapital for att
tiacka sina exponeringar som &r sdkerstillda med kommersiella fastigheter. Det
innebdr att bankerna totalt sett behover halla mer kapital.

Bedomda effekter och syfte med analysen
Nar riskviktsgolvet inférdes bedomde FI att golvet skulle fa foljande effekter (se
Finansinspektionen, 2020a):

o Kapitalpaslaget skulle fraimst paverka de svenska storbankerna och FI réknade
med ett tillkommande kapitalkrav pa omkring 5 miljarder kronor per storbank.
e Kapitalpaslaget skulle kunna péverka bankernas utldningsréantor. Om bankerna
forde over hela kostnaden for kapitalpaslagen till fastighetsforetagen berdknade
FI att de genomsnittliga utldningsriantorna skulle kunna stiga med 0,15—
0,3 procentenheter. !

! FI:s berdkning baserades dven pé att bankernas riskvikter i genomsnitt understeg
riskviktsgolvet med 10 procentenheter och att de efterstriavade att krediterna skulle ge
samma avkastning pa eget kapital som forut.
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e Kapitalpaslaget skulle genom att det &r utformat som ett golv — och ddrmed
inte ar riskkénsligt — kunna skapa vissa incitament for bankerna att ta mer risk.
Hogre kreditrisk i utlaningen kan ge béttre betalt i form av hogre
rantemarginaler och utlaningsréntor utan att kapitalkraven dkar i motsvarande
man.

e Andra finansieringsalternativ, som obligationer, skulle kunna bli mer
konkurrenskraftiga och dédrmed leda till att utléningen till fastighetsforetagen
forskjuts fran banker till obligationsmarknader.

Den forsta effekten — 6kade kapitalkrav — var tankt att 6ka bankernas
motstdndskraft mot storningar i den kommersiella fastighetssektorn och bedémdes
ddrmed gynna den finansiella stabiliteten. Den andra effekten — hdgre
utlaningsrdntor — skulle ocksé kunna verka positivt for den finansiella stabiliteten
genom att begrénsa utlaningen till kommersiella fastigheter, &ven om den har
effekten bedomdes vara sekundar.

Den tredje effekten — att kapitalpéslaget skulle kunna ge bankerna incitament att ta
mer risk — skulle vara negativt utifrén ett stabilitetsperspektiv. Ddremot har den
fjarde och sista effekten — fler finansieringsalternativ — potentiellt bade positiva
och negativa sidor. Eftersom bankerna tillhandahaller flera systemviktiga tjanster i
det finansiella systemet, innebdr en svagare sammanlidnkning mellan
fastighetsmarknaden och bankerna en minskad risk for att andra systemviktiga
tjénster stors. En bredare finansieringsbas kan ocksa fungera som en riskspridning
for fastighetsforetagen. A andra sidan kan en alltfor stor marknadsfinansiering leda
till nya risker for det enskilda foretaget och den finansiella stabiliteten, eftersom
tillgang till marknadsfinansiering lattare kan férsvinna vid en stérning.

Hur en enskild bank véljer att agera kan forvéntas bero pa hur
konkurrenssituationen ser ut och vilka finansieringsalternativ kunderna har, och om
banken upplever att kapital 4r en knapp resurs. Bankerna kan rent av tdnkas
acceptera en ligre avkastning pa fastighetskrediter efter riskviktsgolvets inférande.

I den hir Fl-analysen studerar vi hur riskviktsgolvet har paverkat bankernas
utléning till fastighetsforetagen, med hjélp av detaljerad utldningsdata. Syftet &r att
analysera om riskviktsgolvet har paverkat bankernas rdntemarginal och risken i
utldningen. Vi undersdker d&ven hur volymen banklan respektive obligationer till
fastighetsforetag har utvecklats fore och efter inférandet av riskviktsgolvet.

Det kommer att ta tid innan effekterna av riskviktsgolvet far genomslag pa hela
kreditportfdljen i de berdrda bankerna. Det beror pa att lanens loptider varierar fran
under tolv ménader upp till flera ar, och att lanevillkoren huvudsakligen dndras i
samband med att 1&n omforhandlas eller fornyas.
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Riskviktsgolvet giéller fran och med det fjarde kvartalet 2020. I den hér analysen
jamfor vi bankernas portfoljer frén december 2019 och december 2020.2
Tidsperioden &r kort, men eftersom FI informerade om den kommande atgérden
redan i borjan av 2020 kan bankerna tdnkas ha hunnit anpassa sina portféljer. Det
ar samtidigt rimligt att tro att de fulla verkningarna kan ta ldngre tid. FI fortsétter
att analysera marknaden for lan till kommersiella fastigheter och kan komma att
gora motsvarande analyser framdver.

Bankers riskmatning

Den lagstiftning som reglerar bankers verksamhet innebér att det stills krav pa en
bank att halla vissa nivaer pé sitt eget kapital. Syftet med kapitalkravet ar att
bankerna ska ha forméga att absorbera forluster, hélla igang kreditgivningen och pa
sé vis hindra och lindra effekter pa den enskilda banken, banksystemet och
samhillet i stort av en ogynnsam ekonomisk utveckling eller finansiell kris. En
viktig lardom frén den globala finanskrisen 2007-2008 var att laga kapitalnivéer
gjorde att banker var instabila, vilket paverkade det finansiella systemet och
samhillsekonomin negativt.

Dagens kapitaltickningsregler dr i huvudsak riskbaserade. Det innebar att ju hogre
risk en bank tar i sin utlaning, desto mer kapital behdver banken ha. Skillnader i
risk avspeglas i att olika typer av utldning och motparter ges olika riskvikt. En
storre risk ger alltsa en hogre riskvikt, vilket innebér ett hogre kapitalkrav. Det
finns tva metoder for att gora riskmédtningen enligt kapitaltdckningsreglerna:
schablonmetoden respektive metoden for intern riskklassificering.

Schablonmetoden &r en standardiserad metod dér riskvikterna ar givna av
tillsynsférordningen.® De riskvikter som exponeringar sikerstillda med fastigheter
tilldelas avgors framst av typen av fastighet. Forenklat uttryckt delas exponeringar
med sdkerhet i fastighet in 1 kategorierna bostadsfastigheter och kommersiella
fastigheter.* Enligt schablonmetoden fér bostadsfastigheter en riskvikt pa

35 procent och kommersiella fastigheter en riskvikt pa 50 procent.

Metoden for intern riskklassificering, IRK eller internmetoden, innebar att
bankerna far anvédnda sina egna data och modeller for att skatta vissa parametrar i

2 Vi anvinder oss FI:s kartliggning av den kommersiella fastighetsmarknaden. Den
innehaller data fran sju banker som har exponeringar mot den kommersiella
fastighetssektorn. Bankerna &r Danske bank, Handelsbanken, Lansforsikringar bank,
Nordea, SBAB, SEB och Swedbank.

3 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och om éndring av foérordning (EU) nr 648/2012.

4 Enligt tillsynsforordningens definition av bostadsfastigheter respektive kommersiella
fastigheter (se artikel 4(1)(75) i tillsynsforordningen och EBA Q&A 2014 _1214).
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formeln for berdkning av riskvikterna for kreditrisk. For att fa anvdnda egna
modeller maste en bank ha tillstand frén FI. Parameterskattningarna baseras till stor
del pa bankernas historiska erfarenheter av kreditforluster. Det finns tva olika
varianter av internmetoden som bankerna tillimpar for att uppskatta riskvikterna —
avancerad och grundldggande internmetod. Med den avancerade internmetoden fér
bankerna sjdlva uppskatta bade sannolikhet for fallissemang (PD) och forlust givet
fallissemang (LGD) for vissa exponeringsklasser. I den grundliggande metoden
bestims LGD av foreskrivna virden for dessa exponeringsklasser.’ Den
avancerade internmetoden ger i1 praktiken betydligt lagre riskvikter an den
grundliggande internmetoden.® For huvuddelen av utléningen till fastighetsforetag
anvinder de svenska bankerna den avancerade internmetoden.

Det ar rimligt att anta att bankernas internmetoder ger en battre kvantifiering och
differentiering av risk dn schablonmetoden. Men det finns ocksé en osdkerhet om
internmetoden, eftersom den baseras pé antaganden som inte nddvéndigtvis speglar
den verkliga risken. Det kan bero pa att vésentliga ekonomiska forhallanden och
samband forédndras dver tiden. Men det kan ocksé vara en foljd av att bankerna har
incitament att forsoka minimera kapitalkraven for att halla nere kapitalbehovet och
pa sa sitt 6ka avkastningen pa det egna kapitalet.

FI:s riskviktsgolv for banklan till kommersiella fastigheter géller endast for de
banker som har tillstand att anvinda internmetoden. Banker som anvinder
schablonmetoden for att berdkna kapitalkravet for kreditrisk omfattas saledes inte.
Samtliga banker i1 analysen har tillstdnd fran FI att anvdnda internmetoden for
riskklassificering.

Bankernas kapitalkrav
De svenska bankernas riskbaserade kapitalkrav bestéar av fyra huvudsakliga delar.
De kallas for:

minimikapitalkrav

sarskilt kapitalbaskrav (pelare 2-krav)
kombinerat buffertkrav
vigledning i pelare 2 (pelare 2-vigledning).’

For de banker som har tillstdnd att anvdnda interna kreditriskmodeller blir de
kreditriskrelaterade kapitalkraven i pelare 1 relativt ldga. Det beror bland annat pé
att kraven i pelare 1 styrs av bankernas egna beréknade riskvikter. Inom pelare 2

5 Aven konverteringsfaktorer far uppskattas med egen metod och 16ptid beriiknas pa sirskilt
sdtt for banker med avancerad IRK-metod.

® Det beror pé att bankernas egna skattningar av LGD ofta ir ligre dn de foreskrivna
vérdena.

7 Se Finansinspektionen, 2020b.
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faststéller FI kapitalkrav for sddana risker som inte omfattas av pelare 1. FI:s
riskviktsgolv for 1an sikerstéllda med kommersiella fastigheter ingar i pelare 2-
kraven.

Pelare 2-kraven innefattar flera andra kapitalkrav till exempel for ranterisk och
ovrig marknadsrisk och kreditriskrelaterad koncentrationsrisk. Riskviktsgolvet for
kommersiella fastighetsexponeringar sékerstiller att bankerna haller tillrackligt
mycket kapital for forlustrisken i utldningen till just kommersiella fastigheter. Det
hér kapitalkravet uppgick sammanlagt till 14,6 miljarder kronor foér de svenska
storbankerna for det fjarde kvartalet 2020 (se diagram 1). Den totala 6kningen av
pelare 2-kravet var dock endast 7,2 miljarder kronor mellan det fjarde kvartalet
2019 och det fjirde kvartalet 2020).®

1. De svenska storbankernas kapitalkrav i pelare 2
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Kalla: FI.

Riskvikterna for lan till fastighets-
foretag har minskat

Den kommersiella fastighetsmarknaden i Sverige har inte upplevt ndgon storre
storning sedan finanskrisen i borjan av 1990-talet. De senaste decennierna har fa
fastighetsforetag hamnat pa obestand. De fastigheter som foretagen har stéllt som

8 Skillnaden p& 7,4 miljarder kronor beror pa att tillkommande krav frin andra
beddmningsmetoder i pelare 2 (oberoende av riskviktsgolvet) minskade (med 4,4 miljarder
kronor), och att kapitalkraven for 16ptidsantaganden och brister i bankernas berdkning av
riskvikter for foretagsexponeringar minskade motsvarande den andel som var kopplad till
exponeringar mot kommersiella fastigheter fjarde kvartalet 2020 (3,0 miljarder kronor).
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sikerhet for 1an i bankerna har haft relativt 1aga belaningsgrader vid
utldningstillfillet.” Belaningsgraderna har dessutom i manga fall senare minskat i
takt med stigande fastighetsviarden. Samtidigt har fastighetsforetagen, sarskilt pa
senare ar, Okat sin upplaning kraftigt. Bankerna har i dag stora exponeringar mot
den kommersiella fastighetssektorn.

Bankernas riskvikter for 1an till fastighetsforetag dr 1dga och har minskat dver tid
(se diagram 2). Det beror till stor del pé att bankernas egna uppskattningar baseras
pa faktiska erfarenheter av kreditforluster. Den langa perioden med fa och sma
kreditforluster inom sektorn har lett till att kreditriskmodellerna visar pa lag risk.

2. Riskvikter for utlaning till fastighetsfoéretag
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Kalla: FI.

Anm. Diagrammet visar bankernas riskvikter till fastighetsféretag. Uppdelningen fér 2018
mellan kommersiella fastigheter och bostadsfastigheter baseras pa vilken av dessa
fastighetstyper som utgér majoriteten av féretagets fastighetsinnehav, uttryckt i
marknadsvarde. For aren 2019 och 2020 ar uppdelningen baserad pa uppgifter om lan och
typ av sakerhet och inte motpart.

Bankernas uppskattade kreditrisker skiljer sig mellan olika typer av fastigheter.
Bostadsfastigheter bedoms generellt ha ldgre risk och har darfor 1agre riskvikter dn
dvriga kommersiella fastigheter. Ar 2020 var bankernas genomsnittliga riskvikter
for utléning till bostadsfastigheter och andra kommersiella fastigheter 17 respektive
23 procent. Det ér betydligt ldgre &n de riskviktsgolv som FI inférde 2020. Dérmed
maste bankerna halla mer eget kapital for den hér utlaningen.

Nastan 80 procent av samtliga lan till fastighetsforetagen har en riskvikt som
understiger FI:s riskviktsgolv (se diagram 3). Men FI:s riskviktsgolv géller for

9 Belaningsgraden definieras som totala skulder i forhillande till fastighetens virde.
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bankernas hela laneportfolj med kommersiella fastigheter som sidkerhet. Golven
avser ddrmed inte varje enskilt lan. Det innebdr i praktiken att det &r den
genomsnittliga riskvikten i 1&neportfdljerna i relation till riskviktsgolvet som avgor
storleken pa kapitalpaslaget.

3. Kumulativ férdelning av riskvikter for banklan till kommersiella fastigheter
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Kalla: FI.

Anm. Diagrammet visar hur stor andel av lanen (y-axel) som ligger under respektive varde
pa riskvikt (x-axel). Streckade vertikala linjer visar den riskvikt som FI satt som golv:

35 procent for foretagsexponeringar med sakerhet i kommersiella fastigheter och 25 procent
for foretagsexponeringar med sakerhet i kommersiella bostadsfastigheter.

Riskviktsgolvets paverkan pa
rantemarginal och risk i utlaningen

Om bankerna viéljer att fora 6ver kostnaden av det 6kade kapitalkravet till foljd av
FI:s riskviktsgolv pa lantagarna kommer deras lanekostnader (allt annat lika) att
stiga. Det sker genom att bankerna okar sina rintemarginaler.'® Riskviktsgolvet
kan ocksé medfora att bankerna okar sin utlaning med hog risk da golvet gor att det
marginella kapitalkravet for varje nytt lan blir detsamma oavsett risk. Eftersom lan
med hogre risk i regel har hdgre rinta blir avkastningen pa det kapital som ett
enskilt 1an krdver hdgre om kapitalkravet dr detsamma for 1lan med hég och lag
risk.

10 Ridntemarginalen kan beskrivas som skillnaden mellan den rinta som kunden fér betala
och bankernas upplaningskostnad, eller referensranta.
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For att undersoka vilken effekt riksviktsgolven har haft pa bankernas utlaning till
fastighetsforetagen behdver vi bilda oss en uppfattning om vad som hade hant om
FI inte hade genomfort atgérden. Eftersom det inte gar att direkt observera méste vi
anvianda en metod som indirekt méter effekten. Difference in difference ér en sadan
metod som gar ut pa att jaimfora utvecklingen mellan tva grupper, dar den ena
gruppen har paverkats av en tgérd eller reform (behandlingsgruppen) och den
andra inte (kontrollgruppen). Genom att jimfora utvecklingen mellan dessa
grupper kan vi berdkna effekten av atgarden. Metoden bygger pa antagandet att den
behandlade gruppen hade utvecklats pd samma sétt som den obehandlade
kontrollgruppen om atgirden inte hade genomforts.!! Utmaningen med metoden dr
att hitta situationer dér det antagandet &r rimligt.

Fl:s riskviktsgolv géller for bankernas samtliga foretagsexponeringar med sékerhet
i kommersiella fastigheter. Lan med sdkerhet i en kommersiell fastighet i
exponeringsklass hushéll omfattas inte av riskviktsgolvet. Men i princip ér samtliga
lan sdkerstillda med kommersiella fastigheter klassade 1 exponeringsklass foretag
och inte som hushall.'? Darmed ér i praktiken samtliga banklan till kommersiella
fastigheter paverkade av riskviktsgolvet och ingar ddrmed i behandlingsgruppen i
vér analys.'?

Banker paverkas olika av riskviktsgolvet

Ett sdtt att analysera kapitalpaslagets effekt ar att jamfora utlaningen hos banker
som paverkats mycket med dem som paverkats mindre. Bankerna kan prioritera att
lana ut till olika kunder och segment. Overlag ir de olika bankernas kreditportfoljer
likartade, men de metoder och underlag som de anvénder for att berdkna
riskvikterna skiljer sig at. Ddrmed kan det finnas systematiska skillnader som gor

' Finansinspektionen har i flera tidigare analyser anvint denna metod for att utvirdera
olika reformer (se Finansinspektionen, 2017; Andersson m.fl., 2018; Andersson och
Aranki, 2019; Aranki och Larsson, 2019; Andersson m.fl., 2020; och Andersson och
Aranki, 2021).

12 Ungefir 99 procent av bankernas 14n till fastighetsforetag ir foretagsexponeringar.
Knappt 1 procent av lanen ar klassificerade i exponeringsklass hushall eller institut. De
bostadsfastigheter som klassificeras som hushallsexponeringar tréffas redan av
riskviktsgolvet for bolan, som ocksa dr 25 procent.

13 En del av bankernas utldning till fastighetsforetagen dr inte sékerstélld — s& kallade
blancolén. Sadan utlaning tréffas inte av kapitalpaslaget och &r déarfor en tinkbar kandidat
som kontrollgrupp. Men kapitalpaslaget kan tinkas ge banker incitament att avsta fran att ta
sdkerhet i kommersiella fastigheter for vissa motparter, sirskilt om riskvikterna understiger
nivaerna pa FI:s riskviktsgolv. Darmed skulle &ven denna utléning indirekt kunna bli
paverkad av kapitalpaslaget. Mot detta talar samtidigt att den icke-sdkerstéllda utlaningen
till fastighetsforetag &r begransad och faktiskt minskade under 2020 till 4 procent av den
totala lanevolymen, fran 5 procent 2019. Vi har valt att inte anvdnda blancolan som
kontrollgrupp.
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att bankerna fér olika riskvikter i utlaningen dven om portf6ljstrukturen ar likartad.
Det innebér att bankerna paverkas olika mycket av riskviktsgolvet.

Banker som generellt hade hdga riskvikter for sina exponeringar 2019 lag redan
néra, eller till och med 6ver, riskviktsgolvet. De hér bankerna paverkas darfor
endast lite eller inte alls av riskviktsgolvet. I analysen kallar vi bankerna for svagt
pdverkade. Det motsatta géller for banker dér riskvikterna generellt sett var laga
fore golvets inforande. Riskvikterna for dessa banker ligger ldngre fran golvet. De
behover darfor avsitta mer extra kapital pa grund av FI:s atgiard. Dessa banker
kallar vi for starkt paverkade. '* Eventuella effekter av riskviktsgolvet bor skilja sig
at mellan de tva grupperna, och vara storst for de starkt paverkade bankerna.

Svagt paverkade banker har i genomsnitt hogre rdntemarginaler och riskvikter for
nya lan till kommersiella- och bostadsfastigheter dn starkt paverkade banker (se
tabell 1).!> Men utvecklingen 6ver éren ér i princip densamma. Rintemarginalen
har 6kat lika mycket for samtliga grupper. Bankernas riskvikter for nya lan
sdkerstillda med kommersiella- och bostadsfastigheter har ocksa utvecklats pa
likartat sétt. Riskvikterna har sjunkit, men i genomsnitt har riskvikterna hos starkt
paverkade banker minskat mer dn hos de svagt paverkade banker. Det talar for att
kapitalpaslaget inte har fatt banker att ta mer risk for att kompensera den nedgang i
avkastningen som kan bli f6ljden av det hogre kapitalkravet. Resultaten fran dessa
berdkningar pekar snarare pd det motsatta, men effekten ar relativt liten.

Tabell 1. Rantemarginal och riskvikt pa nya lan uppdelat pa typ av sakerhet
for starkt och svagt paverkade banker

Procent och procentenheter

Réantemarginal Riskvikt

Starkt Svagt Starkt Svagt

paverkade paverkade paverkade paverkade

KF BF KF BF KF BF KF BF
2019 1,4 1,1 1,7 1,5 21,4 18,2 49,1 37,0
2020 1,5 1,2 1,8 1,6 17,4 16,2 45,3 36,8
Diff., niva 0,1 0,0 0,1 0,1 -4,0 -2,0 -3,8 -0,2
Diff., procent 7,9 4,5 5,6 4,6 -18,8 -11,2 -7,8 -0,6

Kalla: FI.
Anm. KF ar Ian med s&kerhet i kommersiell fastighet och BF ar lan med sakerhet i
bostadsfastighet. Diff. anger skillnaden mellan utvecklingen dver aren i niva och i procent.

14 Analysen omfattar information fran sju banker. Gruppen svagt paverkade banker bestar
av tre banker, medan gruppen starkt pdverkade banker omfattar fyra banker.

15T analysen studerar vi kapitalpslagets effekt for nya eller omforhandlade 14n eftersom det
dr dessa lan dar bankerna kan justera villkoren.
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Jamforelse med utlaning till bostadsrattsforeningar
En annan jamforelse som kan ge en fingervisning om riskviktsgolvets effekt pa
bankernas utlaning till fastighetsforetag ar att studera utlaningen till
bostadsrittsforeningar. Den hér utldningen ar i viss man jamforbar med lan till
kommersiella fastighetsforetag, eftersom lénen ar sdkerstéllda med likartade
tillgdngar i form av fastigheter. Fastigheter dgda av bostadsrattsforeningar och
kommersiella bostadsfastigheter ar sarskilt likartade, da typen av fastighet
(privatbostider) och det underliggande behovet for lanefinansieringen (boende) ar
snarlika. Dessutom kan de manadsavgifter som medlemmarna betalar till sin
forening liknas vid fastighetsforetagens hyresintikter.

Intdkterna fran hyror och avgifter &r viktig information vid kreditbedémningen for
bade fastighetsforetag och bostadsréttsféreningar. Men bankernas utlaning till
bostadsrittsforeningar omfattas inte av FI:s kapitalpaslag. Genom att jamfora
utvecklingen i utldningen som ar sdkerstilld med kommersiella fastigheter med
utldningen till bostadsréttsforeningar, kan vi fa ytterligare matt pa effekten av
kapitalpaslaget.'®

Bankerna raknar med betydligt 1dgre kreditrisk i sin utlaning till
bostadsrittsforeningar dn till fastighetsforetag. Det hanger ithop med att en
bostadsrittsforening dgs av de hushall som dr medlemmar i foreningen och sjdlva
bor i foreningens fastighet. Foreningsmedlemmarna slutar séllan betala
manadsavgift till féreningen vid inkomstbortfall eller 6kande kostnader eftersom
det kan leda till att de forlorar sin bostadsrétt och tvingas 1dmna ldgenheten till
foreningen. Konkursrisken ér darfor 14g och i vart fall avsevért ligre &n i lan till
foretag som bedriver verksamhet i aktiebolagsform. Att nivén pa kreditriskerna ar
olika aterspeglas i bankernas rdntemarginaler och riantor. Bankernas réntor for lan
till fastigheter som 4gs av bostadsrittsforeningar &r i genomsnitt 1agre &n for 1an till
bostadsfastigheter som 1 sin tur &r lidgre 4n for lan till andra kommersiella
fastigheter (se bilaga 1).

Ar 2020 6kade bankernas rintemarginaler for nya 14n sikerstillda med
kommersiella- och bostadsfastigheter med 0,1 procentenhet. Réntemarginalen till
bostadsrittsforeningar minskade ungefar lika mycket (se tabell 2). Samtidigt har
bankernas utléningsrantor minskat med 0,1 procentenheter for nyutléning till
samtliga segment. Det talar for att bankernas finansieringskostnader har minskat
och att bankerna bara delvis har 14tit fastighetsforetagen ta del av resultatet av
denna kostnadsminskning, medan bostadsréttsforeningar helt har kunnat
tillgodogora sig minskningen. Bankernas riskvikter har under motsvarande period
ocksa minskat inom samtliga segment. Det kan bland annat bero pé fortsatt laga

16 Vi jamfor bankernas nya eller omforhandlade 14n till fastighetsforetag med sikerhet i
kommersiell fastighet med motsvarande lan som &r sékerstdllda med flerbostadsfastighet
eller smahus som dgs av en bostadsrittsforening.
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kreditforluster och stigande fastighetsviarden, men &r ocksa forenligt med
antagandet att bankernas nya och omforhandlade lan gér till motparter med négot
hogre kreditvirdighet dn tidigare.

Tabell 2. Rantemarginal och riskvikt pa nya lan uppdelat pa typ av sakerhet

Procent och procentenheter

Réantemarginal Riskvikt

KF BF BRF KF BF BRF
2019 1,4 1,1 0,8 23,7 18,9 4,7
2020 1,5 1,2 0,7 20,6 17,0 3,9
Diff., niva 0,1 0,1 0,0 -3,1 -1,9 -0,9
Diff., procent 8,3 4,7 -6,0 -13,1 -9,8 -18,4

Kalla: FI.

Anm. KF ar Ian med s&kerhet i kommersiell fastighet, BF ar Ian med sékerhet i
bostadsfastighet och BRF ar 1&an som ar sakerstallda med flerbostadshus eller smahus som
ags av en bostadsrattsférening. Diff. anger skillnaden mellan utvecklingen éver aren i niva
och i procent.

Riskviktsgolvet har haft begransad
effekt pa rantemarginalerna

For att vi med berékningarna ovan ska kunna tillskriva riskviktsgolvet den
observerade skillnaden krévs att vara grupper, behandlingsgrupp respektive
kontrollgrupp, &r relevanta och jamforbara med varandra samt att det endast ar
riskviktsgolvet som skiljer grupperna at. Dessutom far det inte finnas andra
faktorer som samvarierar med riskviktsgolvet och samtidigt paverkar bankernas
utlaning. Till exempel kan andra hindelser under 2020, déribland coronapandemin
som paverkat ekonomin kraftigt och pa manga satt, ha haft en effekt pa bankernas
utlaning.

En annan metod for att méta effekten av riskviktsgolvet dr att enbart studera
utldningen till foretag som har 14n i flera banker.!” Det innebér att vi jimfor utfall
for samma foretag, dir det enda som varierar ar vilken bank som har gett foretaget
lan. Antagandet dr darmed att ett foretags lan i olika banker skulle ha paverkats pa
liknande sdtt om riskviktsgolvets inforande paverkade alla banker pa samma sétt.

Denna metod ger mdjligen en béttre skattning av kapitalpéslagets effekt 4n ovan
anvinda metoder i bemérkelsen att vi jamfor samma foretag dér skillnaden endast

17 Dessa foretag utgor ungefar 5 procent av samtliga fastighetsforetag i bankernas portfoljer
och cirka 15 procent av banklanen.
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beror pé vilken bank foretaget 14nat fran.!'® Eftersom bankernas genomsnittliga
riskvikter varierar och de ddrmed péverkats olika mycket av FI:s riskviktsgolv kan
vi skapa en variabel, som vi kallar Avstdnd till golvnivdn. Den variabeln méter
skillnaden mellan FI:s golvnivaer och bankernas faktiska riskvikter.'® Vi utgér fran
bankernas genomsnittliga riskvikter 2019, det vill sdga aret innan reformen.
Variabeln kommer variera mellan banker och typ av sékerheter for respektive 14n.
Déarmed kan vi skatta marginaleffekten av ett storre avstand till golvnivan.

I modellen kan vi dven kontrollera for andra observerbara faktorer som paverkar de
utfallsvariabler som vi dr intresserade av (rdntemarginal, 1&n till foretag med hog
riskvikt). For mer detaljer i modellspecifikationen, se bilaga 2.

Resultaten talar for att riskviktsgolvet har lett till en viss 6kning i rintemarginalen,
men att det inte har péverkat risken i utldningen (se tabell 3). For réntemarginalen
ar skattningen av avstand till riskviktsgolvet positiv och statistiskt sdkerstélld.
Resultaten visar att 1 procentenhets storre skillnad mellan FI:s riskviktsgolv och
bankernas egna riskvikter okar réntemarginalen, och ddrmed — allt annat lika —
utlaningsréntan, med 0,015 procentenheter. Eftersom det genomsnittliga avstandet
till FL:s riskviktsgolv for bankerna ar 8 procentenheter blir den sammantagna
effekten pé rdntemarginalen 0,12 procentenheter. Den hir uppskattade effekten &r
relativt begransad och ligger under det intervall pa 0,15 till 0,30 procentenheter
som FI berdknade i sin konsekvensanalys infor riskviktsgolvets inférande (se
Finansinspektionen, 2020a). Enskilda banker har dock anpassat sina
rdntemarginaler olika mycket, vilket delvis forklaras av skillnaden mellan bankens
egna riskvikter och FI:s riskviktsgolv.

Riskviktsgolvet tycks hittills inte ha medfort att bankerna 6kat sin utlaning till
foretag med hogre risk.?’ Den skattningen ir inte statistiskt skild frén noll.
Eftersom skattningen enbart avser foretag som har lan i flera banker finns en risk
att urvalet framst bestar av stora foretag. Och stora foretag har ofta ldgre risk dn
smé foretag. Men skattningen borde édnda fanga upp skillnader mellan bankerna nér
det géller fordndrat risktagande.

18 Jiménez m.fl. (2017) anvinder ett liknande tillviigagéngssétt for att med detaljerad data
analysera hur makrotillsynsatgérder (dynamic provisioning) i Spanien péverkar bankernas
kreditutbud och de realekonomiska effekterna.

19 Vi beriknar avstindet som skillnaden mellan FI:s riskviktsgolv och bankernas
genomsnittliga riskvikt 2019. Skillnaden sitts till noll i de fall den genomsnittliga
riskvikten dverstiger golvnivan.

20T modellen skattar vi 1dnebeloppet till foretag med hog risk pa foretagsniva, eftersom en
skattning av det genomsnittliga lanebeloppet pé laneniva kan paverkas av antalet lan. Som
ett kinslighetstest har vi dven skattat modellen pa laneniva. Det dndrar inte resultaten i
studien. Vi har klassificerat foretag som har lan med hog risk, som lan dér riskvikten
Overstiger medianen uppdelat pa ar, sdkerhet och bank for respektive foretag. Vi anvinder
bankernas egna uppskattningar av riskvikter som maétt pé risk for varje enskilt 14n och
viktar upp dem till foretagsniva.
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Tabell 3. Modellestimat for riskviktsgolvets effekt pa rantemarginal och
lanebelopp till foretag med hdg riskvikt

Procentenheter
Réantemarginal Lanebelopp till foretag
med hog risk
Avstand till golvnivan 0,015** 0,002
(0,007) (0,021)
Justerad forklaringsgrad (procent) 48,1 67,5
Observationer (antal) 6 138 1645
Kalla: Fl.

Anm. ** anger att skattningen ar statistiskt skild fran noll pa femprocentsnivan. Robusta
standardfel inom parentes ar korrigerade for kluster utifran foretag, bank och typ av
sdkerhet. Tabellen visar enbart koefficienten pa hur rantemarginalen (for respektive 1an) och
lanebeloppet till foretag med hog riskvikt (pa foretagsniva) forandrades for varje
procentenhet bankernas riskvikter understeg golvnivan. Regressionen avser enbart foretag
som har lan i flera banker. Koefficienten for Avstand till golvnivan avser B; och B, i
respektive modell (se bilaga B for beskrivning av modellerna).

Rantemarginalen har framst okat for lan till sma
foretag

De redovisade resultaten tyder pa att riskviktsgolvet pa total niva har haft en
begriansad effekt pa bankernas rantemarginaler och ingen effekt pa risken i
utlaningen. Vi kan anvéinda en liknande modell for att skatta i vilken mén effekten
pa rintemarginalen varierar mellan olika typer av lantagare. Overlag visar sig d&
skillnaderna, i genomsnitt, vara sma men med storst effekter for nya kunder, sma
foretag, 1an med andra kommersiella fastigheter d4n bostadsfastighet som sidkerhet
och lan med hog riskvikt (se diagram 4).

For lan i1 banker med storst avstand till golvnivan ér det rdntemarginalen till sma
foretag som okat mest. Det kan bero pa att bankerna vill behélla sina stora kunder,
som ofta dr kunder i flera olika banker och &ven har tillgang till
vardepappersmarknaden. Bankerna kan déarfor vara mer bendgna att forséka fora
vidare effekten av riskviktsgolvet pa mindre féretag som har farre
finansieringsalternativ. Pa liknande sétt kan forhandlingsutrymmet for féretag med
hogre risk vara mer begrénsat én for foretag med lag risk.

Skattningarna baseras enbart pa foretag som har lan i flera banker. Att effekten av
riskviktsgolvet ar storre for sma foretag dn stora talar for att den sammantagna
effekten pa rdntemarginalen kan vara storre &n de 0,12 procentenheter som vi
beréiknat ovan. Det beror pa att foretag som har 1&n i flera banker ofta ar stora. Och
att det i bankernas portfoljer finns en betydligt storre andel sma foretag, jamfort
med de som ingar i dessa skattningar (foretag med lan i flera banker).
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4. Effekten av riskviktsgolv 2020 pa rantemarginalen for olika foretagstyper
uppdelat pa avstand till golvnivan

Procentenheter
1,0
Litet foretag
Kommersiell Hog riskvikt
0,5 fastighet
0,0 ®
Befintlig kund
-0,5
0 10 20 0 10 20 0 10 20 0 10 20
Avstand Avstand Avstand Avstand
Avstand till Fl:s golvniva i procentenheter
Kalla: FI.

Anm. Diagrammet visar skattade effekter av Fl:s riskviktsgolv pa rantemarginalen for olika
foretagstyper. Modellen for att berakna effekten av rantemarginalen for olika foretagstyper ar
skattad simultant. | modellen kontrollerar vi aven for logaritmen av exponeringsbelopp,
referensranta, affarsdag, indikator for vilket IFRS 9-steg som lanet ligger i, motpartens andel
blancolan (fran bank), indikator for om motparten tillhér offentlig sektor, bankens beraknade
riskvikt, forandring i bankernas kreditforluster dver aren, bankspecifika effekter samt
koncernspecifika effekter.

Ingen tydlig paverkan pa
foretagens finansiering

Resultaten ovan pekar pa att riskviktsgolvet har haft en viss effekt pa
fastighetsforetagens kostnad for banklan genom hogre rantemarginaler. Det kan
leda till att andra finansieringsalternativ blir mer konkurrenskraftiga och darmed
ddmpa bankernas utlaning till fastighetsforetagen. Vi undersoker déarfor hur
volymen banklén och obligationsfinansiering har utvecklats fore och efter
inforandet av riskviktsgolvet. Samtidigt kéinnetecknades den undersokta perioden
av stor turbulens pa finansieringsmarknaderna. Man bor darfor vara forsiktig med
att dra langtgaende slutsatser av eventuella fordndringar.

En blick p& uppléningens utveckling visar att bade fastighetsforetagens banklan
och marknadsfinansiering har fortsatt att 6ka pa ungefér samma sétt som innan FI
inforde riskviktsgolvet (se diagram 5).
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5. Banklan och obligationer 6ver tid 6. Utveckling av banklan och utestdende
Miljarder kronor obligationer 2020
Arlig procentuell férandring
15
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5
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0
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200 N = s o 8
£ © 8 2
5 2 5 2
1 2o 2 2o
0 [ = © [ =
2012 2014 2016 2018 2020 5 ] 5 ]
= S = 50
] = 7] L2
i k) i k)
—Utestaende obligationer Banklan =C;> =C;>
Banklan Utestaende obligationer
Kalla: FI och Refinitiv Eikon. Kalla: FI och Refinitiv Eikon.
Anm. Banklan till svenska fastighetsféretag. Anm. Fastighetsféretag och
Utestaende obligationer utgivna av svenska bostadsrattsforeningar ingar inte i staplarna for
fastighetsforetag. icke-finansiella foretag.

Under 2020 6kade fastighetsforetagen sina banklan med drygt 6 procent (se
diagram 6). Det dr ungefar 1 linje med den genomsnittliga tillvdxten av banklan till
sektorn sedan 2010. Under samma period sjonk bankernas utlaning till 6vriga icke-
finansiella foretag med néstan 5 procent. Vi ser ddrmed inga tydliga tecken pa att
riskviktsgolvet skulle ha minskat utbudet av banklén till fastighetsféretagen, dven
om det d4r mojligt att fastighetsforetagens banklan hade 6kat &nnu mer om FI inte
hade infort golvet.

Att fastighetsforetagens totala skulder 6kat snabbt forklaras till stor del av den
miljo med mycket ldga réntor som géller sedan flera ar tillbaka och som medfort
historiskt laga finansieringskostnader for fastighetsforetagen. Om nagot forstarktes
de gynnsamma forhallandena under 2020 i samband med Riksbankens mycket
stora tillforsel av likviditet till ekonomin genom obligationskdp, inklusive direkta
kop av foretagsobligationer. Réntan pa obligationer, utgivna av icke-finansiella
foretag, dar fastighetsforetagen ingar, ar lagre dn for banklén till kommersiella
fastigheter. Skillnaden blev stoérre 2020 da rdntan pa nyemitterade obligationer
minskade mer dn for nya banklan (se diagram 7).

Att réntan for banklan till kommersiella fastighetsforetag har minskat mindre dn
foretagens obligationsrantor skulle delvis kunna forklaras av riskviktsgolvet. Men
Riksbankens atgédrder har paverkat bade tillgangen pa finansiering och nivén pa
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bankréintor och obligationsrantor sa mycket att det dr svart att bedoma den
specifika effekten av golvet.

7. Genomsnittliga rantor fér nya banklan och obligationer
Procent

3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0
2019 2020
u Kommersiella fastigheter Bostadsfastigheter
m Ovriga icke-finansiella foretag Obligationer, icke-finansiella foretag

Kalla: Fl, Riksbanken och SCB.

Anm. Avser rantor for nya banklan som ar sakerstallda med kommersiell fastighet och
kommersiell bostadsfastighet respektive till 6vriga icke-finansiella foretag. Rénta pa
obligationer avser tolv manaders rullande genomsnitt fér nya emissioner fran icke-finansiella
foretag.
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Bilaga 1

Tabell 4. Sammanfattande statistik av bankernas lan uppdelat pa typ av
sakerhet
Procent och miljarder kronor dar det anges

Kommersiell Bostads- Bostadsratts-
fastighet fastighet forening

2019 2020 2019 2020 2019 2020

Rantemarginal 1,55 1,68 1,18 1,27 0,82 0,82

Rénta 2,05 2,16 1,63 1,65 1,42 1,34

Sannolikhet for fallissemang (PD) 1,64 1,56 0,97 0,84 0,22 0,18

Forlust givet fallissemang (LGD) 18,6 17,9 17,5 16,9 9,1 7,8

Riskvikt 25,7 22,9 19,1 17,3 4,5 3,6
Andel lan i IFRS-steg 1 95,1 94,0 96,5 96,0 97,2 97,9
Andel 1an i IFRS-steg 2 47 5,9 34 4,0 2,7 2,1
Andel lan i IFRS-steg 3 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Sakerstalld utlaning, mdr kr 245 334 286 332 418 437
Total utlaning, mdr kr 357 446 412 454 423 443
Belaningsgrad 53,5 52,5 51,2 50,3 30,8 29,0
Kalla: FI.

Anm. Sakerstalld utlaning avser bankernas totala utlaning som ar sakerstalld med
kommersiella fastigheter, bostadsfastigheter, eller bostadsrattsféreningar. Total utlaning
avser bankernas totala utlaning till foretag inom de olika segmenten kommersiell fastighet,
bostadsfastighet eller bostadsrattsférening. Foretagen ar klassificerade baserat pa den
fastighetstyp som utgér majoriteten av deras fastighetsinnehav (i form av marknadsvarde).
Belaningsgraden &r ocksa beraknad baserat pa féretagsniva. Det innebar att foretagens
samtliga banklan ingar i berékningen och inte enbart det som ar sakerstallt.
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Bilaga 2
Vi anvénder foljande modell for att skatta hur FI:s riskviktsgolv for 1an till
kommersiella fastigheter har paverkat bankernas rantemarginal:

Yibesit = Qibe + 015 + A1t + B1AGye * Dagzo + 0" Xperie + €pcrit (D

Modellen skattas enbart for foretag som har 1an i flera banker. Y; &r
rantemarginalen pa foretagens lan (laneniva). Index b anger bank, ¢ anger typ av
sikerhet, f'anger foretag, i anger lan och ¢ anger tid. a; . dr bank- och
sikerhetsspecifika effekter, 8,y foretagsspecifika effekter och 4, tidseffekter. Det

ar koefficienten [5; som vi &r intresserade av och som mater effekten pé
rantemarginalen efter att riskviktsgolvet infordes. AGy,. ar variabeln Avstdand till
golvnivdn och méter skillnaden mellan FI:s golvnivéer och bankernas faktiska
genomsnittliga riskvikt 2019, det vill sdga éret innan reformen. Denna variabel
varierar mellan banker och typ av sékerheter for respektive lan. AG,, ar
multiplicerad med D, ¢5q, en dummy-variabel for 2020, eftersom det vi vill
undersoka dr effekten pd réntemarginalen efter att dtgirden inforts. Xpcr;e avser
andra forklarande variabler som kan péverka réntemarginalen. Dessa dr
referensrénta, affdrsdag, indikator for vilken typ av sikerhet som ér stélld for lanet
(kommersiell eller bostadsfastighet), indikator for vilket IFRS9-steg som lénet
ligger 1, indikator fér om lanet har hog riskvikt, indikator for om motparten &r en
ny kund i banken, indikator for motpartens storlek (baserat p4 marknadsvéardet av
det samlade fastighetsbestandet), motpartens andel blancolén (frén bank), indikator
for om motparten tillhor offentlig sektor, fordndring i bankernas kreditforluster
Over aren. Vi har dven testat med att inkludera ett matt pa bankernas
finansieringskostnad métt som skillnad mellan bankens sékerstéllda
upplaningsrinta och swapréantan. Det dndrar inte resultaten i denna studie. € dr en
felterm.

For att analysera om FI:s riskviktsgolv for lan till kommersiella fastigheter har
paverkat bankernas utlanings till féretag med hog risk skattar vi f6ljande modell:

Yabert = Qape + 825 + Agp + B2AGpe * Dagzo * Drisk + P Zpcpe + €peic - (2)

Da antalet lan kan péverka det genomsnittliga lanebeloppet har vi summerat
foretagens samtliga 1an och skattar modellen pé foretagsniva. Y s, ér alltsd
logaritmen av foretagens sammanlagda lan. I denna modell ar det koefficienten £,
som miéter effekten av riskviktsgolvet pa bankernas utlaning till foretag med hog
risk. Dy dr multiplicerad med AGy,. * D529, eftersom vi vill analysera om
lanebeloppet till foretag med hog risk skiljer sig 2020 jamfort med 2019 i banker
som har relativt sett storre avstand till golv. I modellen ingar samma forklarande
variabler som i ekvation (1) med undantag for de variabler som varierar for varje
enskilt 1an.
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