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Beslut om kontracykliskt buffertvarde

Finansinspektionen beslutar att inte &ndra Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2016:15) om kontracykliskt buffertvirde.

Finansinspektionens bedomning

Kreditgivningen i den svenska ekonomin fortsétter generellt att utvecklas som
tidigare. Utlaningen till hushdllen 6kar fortsatt snabbare 4n bdde nominell BNP
och disponibel inkomst. Skuldernas utveckling &r nira kopplad till
bostadsmarknaden som préglats av 6kad aktivitet under varen. Samtidigt verkar
utvecklingen i bostadspriserna ha mattats av under inledningen pé aret. Det kan
delvis bero pd det amorteringskrav som tradde 1 kraft den 1 juni 2016 och som
véntas leda till en lugnare utveckling pa bostadsmarknaden och dirmed &dven
ha en ddmpande effekt pd hushéllens skulder.

Foretagsutldningen frdn monetéra finansinstitut (MFI) har utvecklats normalt
samtidigt som foretagens marknadsfinansiering har minskat. Det kan till viss
del bero pé att turbulensen pa de finansiella marknaderna under slutet av 2015
och inledningen pa 2016 kan ha péverkat investerarnas vilja och mdjligheter att
investera 1 foretagsobligationer. En annan bidragande orsak kan vara att
foretagens finansieringsbehov varit 1agt. I nuléget ser Finansinspektionen inga
tydliga tecken pé att omfattande obalanser byggs upp i foretagssektorn.

Prognosen for de totala skulderna, det vill sédga bade foretag och hushéll, tyder
pa att dessa kommer att 6ka 1dngsammare framover jamfort med foregdende
prognos. Den totala skuldtillvixten bedoms dock fortfarande ligga 6ver den
langsiktigt hallbara tillvixten under hela prognosperioden, frimst pa grund av
att 6kningstakten i hushallens skulder véintas minska langsamt samtidigt som
foretagens skulder vintas 6ka snabbare. Ovriga indikatorer som
Finansinspektionen beaktar talar for att riskbilden inte fordndrats ndmnvirt
sedan beslutet i mars 2016 da Finansinspektionen hdjde den kontracykliska
bufferten. Det da beslutade kontracykliska buffertvéirdet pa 2 procent ska borja
tillimpas den 19 mars 2017. Mot den angivna bakgrunden finns det enligt
Finansinspektionen inte skl att nu besluta att d&ndra buffertvirdet.
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Arendet

Finansinspektionen ska enligt 7 kap. 1 § lagen (2014:966) om kapitalbuffertar
faststilla ett kontracykliskt buffertriktvirde' och ett kontracykliskt buffertvirde
varje kvartal.

Den kontracykliska kapitalbufferten for Sverige aktiverades den 8 september
2014. Buffertvardet faststilldes till 1 procent och detta virde tillimpas fran och
med den 13 september 2015.2 Den 22 juni 2015 beslutade Finansinspektionen
att hoja det kontracykliska buffertvardet till 1,5 procent. Detta vérde tillimpas
fran och med den 27 juni 2016.% Den 14 mars 2016 fattade Finansinspektionen
ett nytt beslut om att hoja den kontracykliska bufferten till 2 procent vilket
kommer att tillimpas fran och med den 19 mars 2017.*

Motivering och overviganden

Syftet med den kontracykliska kapitalbufferten &r att stirka bankernas
motstdndskraft och se till att banksystemet som helhet har tillrdckligt med
kapital for att uppritthalla flodet av krediter till hushall och foretag i ldgen nér
storningar i det finansiella systemet skulle kunna ge upphov till en
kreditdtstramning. Den kontracykliska kapitalbufferten dr ett kapitalkrav som
varierar over tid. Det innebér att bufferten ska byggas upp nér finansiella
obalanser och didrmed systemrisker riskerar att véixa. I en pafoljande
lagkonjunktur eller vid stora forluster i bankerna kan buffertkravet minskas for
att motverka dtstramningen 1 utldningen och pd sé sdtt mildra nedgéngen i
ekonomin.

Finansinspektionen faststiller det kontracykliska buffertvéirdet for Sverige
genom en kvalitativ beddmning som tar hinsyn till kvantitativa faktorer. Den
enskilt viktigaste faktorn &r hur hushéllens och foretagens skulder utvecklas.
Finansinspektionen foljer dérfor skuldernas utveckling noga, sérskilt hur de
utvecklas i relation till bruttonationalprodukten (BNP) och hushallens
disponibla inkomster. Buffertriktvirdet ar en indikator som anvénds for att
beddma nivéan pa buffertvirdet.

! Buffertriktvirdet fungerar som en utgangspunkt for Finansinspektionens bedomning av
storleken pa det kontracykliska buffertvardet.

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

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

*FI (2016), Andring av foreskrifter om kontracykliskt buffertvirde. Publicerad pa fi.se den
15 mars 2016, FI Dnr 16-742.
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Ndgot svagare utveckling i den totala utliningen

Utgéangspunkten i Finansinspektionens bedomning av de cykliska
systemriskerna dr utvecklingen i utlaningen till den icke-finansiella sektorn’
och hur den utvecklas 1 relation till BNP.

Utlaningen till hushéll och foretag i Sverige har 6kat snabbare &n nominell
BNP de senaste fem aren (diagram 1). Under 2015 har dock skillnaden
succesivt minskat och for sista kvartalet 2015 6kade skulderna ndgot
langsammare d4n BNP. Det gor att utldningen i férhallande till BNP minskat
négot och ligger i nuliget pa 146 procent.’

1 Total utlaning och nominell BNP

Atlig procentuell foréndring
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For att forsta utvecklingen i den totala utldningen &r det viktigt att titta ndrmare
pa hur utlaningen till hushall respektive foretag har utvecklats.

Fortsatt stark tillviixt i utlaningen till hushadll

Utlaningen till hushéll har sedan slutet av 1990-talet 6kat klart snabbare dn
nominell BNP (diagram 2). Denna utveckling fortsatte &ven under det fjarde
kvartalet 2015, da den arliga tillvaxttakten uppgick till 7,3 procent.
Tillvaxttakten fortsétter dessutom att dka. I april 2016 6kade hushéllens

> For Sverige innefattar mattet pa den totala privata utlaningen all utlaning till foretag och
hushall som ges via monetéra finansinstitut (MFI) och foretagens totala marknadsfinansiering.
Foretagens marknadsfinansiering definieras som virdet av samtliga utestdende
foretagsobligationer och certifikat som handlas pé rantemarknaden.

% Under det fjirde kvartalet 2015 vixte den totala utliningen med 5,5 procent i arstakt, vilket &r
en minskning jaimfort med kvartalet innan da tillvaxttakten uppgick till 6,0 procent. Samma
kvartal vixte nominell BNP med 5,9 procent, upp fran 5,4 procent kvartalet innan.
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skulder med 7,7 procent i arstakt, den hogsta tillvixttakten sedan
oktober 2010.”

2 Utlaning till hushall och féretag samt nominell BNP

Arlig procentuell férandring
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Kalla: SCB.

Hushéllens skulder bestar till stor del av bostadslan. Utvecklingen 1
bostadspriserna ar darfor viktig eftersom en snabb uppgéing i bostadspriserna
kan leda till att &ven hushallens skulder 6kar snabbt. De svenska
bostadspriserna har 0kat kraftigt de senaste aren (diagram 3), &ven om en viss
avmattning skett sedan slutet p 2015. Enligt Valueguards prisstatistik fran
april var den arliga tillvaxttakten for bostadsrétter 10,4 procent och for villor
12,1 procent.® Det ir en fortsatt hog tillviixtakt men niverna har fallit fran
hostens tillvaxttakter pa over 19 och 17 procent for bostadsritter respektive
villor.

7 SCB (2016), Finansmarkandsstatistik, april 2016.

¥ Prisbilden bekriftas av statistik frin SCB som visar att sm&huspriserna steg med 11 procent
pa arsbasis under tremanadersperioden mars—maj 2016, jaimfort med motsvarande period forra
aret. Aven uppgifter frin Miklarstatistik visar pa allmént stigande bostadspriser under vren.
Under tremanadersperioden februari—april 2016 6kade priserna pa bostadsritter med 3 procent
och villapriset med 5 procent, jamfort med foregdende period november 2015-januari 2016. Pa
arsbasis dr prisfordndringen 13 procent for bostadsritter och 11 procent for villor.
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3 Bostadspriser i Sverige
Index 100 = januari 2005
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Hogre bostadspriser ar saledes en viktig bidragande faktor till att utlaningen till
hushallen stiger. Bostadspriserna dr dessutom hoga i forhéllande till hushallens
inkomster (diagram B 1.1). I takt med att bostadspriserna och ddrmed
hushallens skulder stigit snabbare &n inkomsterna under en lang tid (diagram 4)
har dven den aggregerade skuldkvoten — hushallens totala skulder i forhallande
till deras totala disponibla inkomster — 6kat och &r knappt 180 procent.

4 Utlaning till hushall och nominell disponibel inkomst
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Om man endast ser till hushallens bolén var den érliga tillvixttakten

8,5 procent i april. Det dr en tydlig 6kning sedan april forra aret da
tillvaxttakten var 7,0 procent. Infér de nya amorteringsreglernas ikrafttridande
rapporteras att minga hushall valt att antingen kdpa en ny bostad eller utoka
sina befintliga bolan for att till exempel utfora renoveringar. Det aterstar dock
att se om denna utveckling kommer att ddmpas nu nir amorteringskravet ar pa
plats. Det finns dven tecken pa att bostadsmarknaden nu gér in i en lugnare fas.
Enligt uppgifter fran banker och méklare har bade l1&neansokningar och
bostadsréttsannonser minskat efter att amorteringskravet borjade gélla den

1 juni. Finansinspektionen har tidigare bedomt att amorteringskravet kan leda
till att efterfragan pa bostdder minskar med ungefér 5 procent vilket i sin tur
kan medfora en prisddmpning pa bostadsmarknaden och dirigenom ha en
lugnande effekt pa utvecklingen i hushéllens skulder.’

Trots att hushallens skulder 6kat snabbt under lang tid innebér de historiskt
laga utlaningsrdntorna att hushéllens réntekvot — rdntekostnader som andel av
hushallens disponibla inkomster — har minskat betydligt sedan borjan av
1990-talet. Den genomsnittliga rantekvoten dr pa den ldgsta nivan pa mer dn
35 ér (diagram B 1.4) och uppgar efter ridnteavdrag till 2,5 procent. Vidare
uppvisar svenska hushéll god motstdndskraft mot hogre rantor, inkomstbortfall
och fallande bostadspriser enligt Finansinspektionens stresstester.'* Trots att
hushallen lanar mer i forhallande till sina inkomster har de alltsa dverlag
tillrackliga marginaler for att klara sina betalningar dven i ett stigande
ranteldge. De senaste aren har andelen hushall med smé& marginaler dessutom
minskat. Sammantaget bedomer Finansinspektionen dérfor att de svenska
hushallen har en god motstandskraft och att riskerna for stora kreditforluster
kopplade till hushéllens skuldséttning &r fortsatt sma. Hushéllens skuldséttning
utgor darfor framst en makroekonomisk risk.

Liigre tillviixt i utlaningen till foretag

Finansinspektionen ser i nuldget inga tydliga tecken pd att omfattande
obalanser byggs upp i foretagssektorn. Totalt 6kade utldningen till féretag med
3,5 procent under det fjdrde kvartalet 2015, vilket &r ldgre &n sévil det tredje
kvartalet som nominell BNP (diagram 2).

Utléningen fran MFI till icke-finansiella foretag 6kade med 2,7 procent det
fjarde kvartalet 2015, vilket dr marginellt hogre én det tredje kvartalet.
Samtidigt visar den senaste manadsstatistiken fran SCB att tillvéxten i
foretagsutldningen 6kar. Den arliga tillvédxttakten var 4,9 procent i april, vilket
ar en 6kning med 0,7 procentenheter jamfort med mars.

Marknaden for upplédning med obligationer och certifikat har under flera ar
blivit en allt viktigare finansieringsform for icke-finansiella foretag.

? Se FI (2016), Foreskrifter om krav pd amortering av boldn. Publicerad pé fi.se den 20 maj
2016, FI Dnr 14-16628.

'FI (2016), Den svenska boldnemarknaden. Publicerad pa fi.se den14 april 2016,
FI Dnr 16-3183.
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Marknadsfinansiering gor foretagen mindre beroende av banker och dédrmed
mindre kénsliga for storningar i banksektorn. Samtidigt kan foretagen bli mer
kéansliga for storningar pa virdepappersmarknaderna. Tillvéaxttakten i
foretagens marknadsupplaning uppgick till 5,7 procent under det sista kvartalet
2015, vilket var betydligt lagre an under det tredje kvartalet da den var drygt
10 procent. Ett antal faktorer kan forklara utvecklingen, men ett negativt
marknadsklimat beddms vara den viktigaste.

Nedreviderade prognoser for foretagens skulder

Som ett komplement till utfallsanalysen anvdnder Finansinspektionen dven
prognosmodeller for hushallens och foretagens skulder.!’ Prognoserna visar
hur skulderna kan komma att utvecklas framdver och ger Finansinspektionen
framforhéllning 1 arbetet med den kontracykliska kapitalbufferten.

Hushallsmodellen innehaller skulder, fastighetspriser, konsumentfortroende
(konjunktur) och en bolanerinta. Foretagsmodellen innehaller skulder, en
barometerindikator (konjunktur) och en foretagslanerdanta. Modellernas
prognoser for enskilda variabler beror pa hur de andra variablerna utvecklas
och pa ett langsiktigt normalldge.'” Normalldget ges av en kombination av
bedomningar och information i data. Skuldernas normallége i detta fall dr att de
ska vixa i linje med nominell BNP. * Modellerna #r utvirderade utifran sin
prognosformaga och hur vél de skattade sambanden mellan variablerna
sammanfaller med ekonomisk teori. I den analys som presenteras hér utgar
modellerna frén utfall som stricker sig till och med det forsta kvartalet 2016."
Prognoserna for skulderna &r betingade pd Konjunkturinstitutets (KI)
makroekonomiska bedémning i mars 2016."

Jamfort med de prognoser som presenterades 1 Finansinspektionens
beslutspromemoria om kontracykliskt buffertvérde i mars 2016 har

BNP-utfallen blivit hogre dn prognosen och KI har reviderat ned sin
beddomning for BNP-tillvaxten 2016 och 2017 (diagram 5).

"' For en beskrivning av ansatsen och hushéllsmodellen se FI (2015), En modell for hushdllens
skulder, Fl-analys nr 4. Publicerad pa fi.se den 1 december 2015.

12 Normallaget 4r den tillvixt som modellens variabler kommer att vixa med pa lang sikt.

" I modellen skattas ett 95-procentigt sannolikhetsintervall for den arliga BNP-tillvéxten i
normallédget till 3,6 till 5,0 procent.

' Foretagens och hushéllens skulder (MFI) stricker sig till och med forsta kvartalet 2016.

!> K onjunkturinstitutet, Konjunkturléiget, mars 2016.
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5 Nominell BNP
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Anmarkning: Den grd ytan visar ett 95-procentigt sannolikhetsintervall fér tillvdxten i nominell BNP i ett normallage.

Hushallens skulder véxer snabbare 4n i normalldget under hela
prognosperioden (diagram 6). Prognosen for 6kningstakten i hushéllens skulder
ar marginellt uppreviderad pa kort sikt sedan foregdende prognostillfille. Detta
forklaras av att utfallen sedan forra prognosen var hogre dn véntat.

6 Hushallens nominella skulder

Arlig procentuell forandring
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Anmarkning: Den gra ytan visar ett 68-procentigt sannolikhetsintervall fér den aktuella prognosen. Mars avser prognosen
fran beslutspromemorian om kontracykliskt buffertvarde fran mars 2016.

Foretagens skulder dr enligt modellskattningen mer rantekénsliga &n hushallens
skulder och den laga ridntan forklarar att skuldtillvéxten accelererar under 2016
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och 2017 (diagram 7). KI:s ldgre BNP-prognos medfor att foretagens skulder ar
nedreviderade jamfort med prognosen 1 mars. Foretagens skulder vixer
snabbare dn normalt under hela prognosperioden.

7 Foretagens nominella skulder (MFI)

Arlig procentuell férandring
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Anmérkning: Den gra ytan visar ett 68-procentigt sannolikhetsintervall for den aktuella prognosen. Mars avser prognosen
fran beslutspromemorian om kontracykliskt buffertvarde fran mars 2016.

Sammantaget dkar de totala skulderna langsammare i den aktuella prognosen
jamfort med den foregdende (diagram 8). Nedrevideringen forklaras av att
marknadsfinansieringen utvecklats svagt i utfall och av att KI:s nya BNP-
beddmning ger en svagare tillvixt under 2017. Den totala skuldtillvixten ligger
dock fortfarande 6ver den ldngsiktigt hillbara tillvéixten under hela
prognosperioden.
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8 Totala nominella skulder

5 Arlig procentuell forandring
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Anmarkning: Den gra ytan visar ett 95-procentigt sannolikhetsintervall for tillvaxten i nominell BNP i ett normallage.
Mars avser prognosen fran beslutspromemorian om kontracykliskt buffertvdrde fran mars 2016.

Buffertriktvirdet och andra indikatorer

Vid sidan av skuldutvecklingen foljer Finansinspektionen dven ett antal andra
indikatorer som ger en kompletterande bild av systemriskerna. En av dessa
indikatorer dr buffertriktvardet. Riktvardet utgor utgangspunkten for
beddmningen av storleken pa den kontracykliska bufferten.

Riktvirdet berdknas fran kreditgapet, som anger hur mycket den totala
utlaningen till hushéll och foretag i forhallande till BNP avviker fran sin
langsiktiga skattade trend. Kreditgapet anses vara en anvéndbar indikator vid
aktivering och hojningar av det kontracykliska buffertvardet. Ddremot anses
kreditgapet mindre ldmpligt for att avgora tidpunkten for avaktivering av
bufferten. For sinkning av buffertviardet rekommenderas darfor andra
indikatorer, som exempelvis finansiella stressindikatorer.'® Det finns saledes
ingen mekanisk koppling mellan riktvardet och nivan pé den kontracykliska
bufferten.

Finansinspektionen berdknar buffertriktvirdet enligt Baselkommitténs (BCBS)
standardmetod, som utgar fran kreditgapet.'” Metoden skattar kreditgapet till
1,96 procent det fjarde kvartalet 2015 (diagram 9).

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

7 For mer information om standardmetoden se FI (2014), Foreskrifter om kontracykliskt
buffertvdrde. Publicerad pa fi.se den 10 september 2014, FI Dnr 14-7010.
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9 Kreditgapet enligt standardmetoden

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

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

Storleken pé kreditgapet omvandlas till ett buffertriktvirde med en formel for
forhallandet mellan kreditgapet och buffertriktvérdet. Ett kreditgap som
understiger det lagre troskelvirdet pa 2 procent ger ett riktviarde pa 0 procent
(diagram 10).

10 Buffertnivan enligt standardmetoden
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Kalla: FI och SCB.

Finansinspektionen bevakar ytterligare ett antal indikatorer som beddms vara
relevanta for faststillandet av det kontracykliska buffertvéardet i Sverige. Dessa
indikatorer omfattar bostadspriser i forhédllande till disponibel inkomst,
bytesbalans och finansiellt sparande 1 offentlig sektor som andel av BNP,
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bankernas kapitalnivaer, hushéllens rantekvot och utvecklingen i reala
aktiepriser.'®

Finansinspektionen beddmer att bankernas kapitalsituation dr fortsatt god

(se diagram B 1.3)." Storbankernas kirnprimérkapital har det senaste halvaret
okat med 2,7 miljarder kronor till 571 miljarder kronor. Vid sidan av tidigare
beslutade kapitalkrav faststdllde Finansinspektionen i maj i ar nya metoder for
bankernas riskvikter och kapitalkrav.*® Dessa metoder kommer att anvindas i
tillsynen av bankernas interna modeller for foretagsexponeringar.
Metodforandringen kommer att medfdra hdgre riskvikter”' och kapitalkrav for
svenska banker. Riskvikterna blir ocksa mer stabila 6ver tiden, vilket bidrar till
en 6kad finansiell stabilitet.*?

Béde bytesbalansen och den offentliga sektorns finansiella sparande, som andel
av BNP, forbattrades under 2015. Ett stort dverskott i bytesbalansen och stabila
offentliga finanser tyder pa relativt sma risker for svensk ekonomi

(diagram B 1.2). Nedgéngen i reala aktiepriserna som paborjades i slutet av
forra aret fortsatte under inledningen av 2016. Detta aterspeglar investerarnas
oro over utvecklingen i den globala ekonomin i allménhet och Kinas
ekonomiska utveckling i synnerhet. De tva senaste manaderna har marknaden
dock vént upp igen (diagram B 1.5).

Slutsats

Finansinspektionen beslutade 1 mars 2016 att hoja den kontracykliska
kapitalbufferten till 2 procent 1 syfte att stidrka bankernas motstdndskraft. Till
grund for denna bedomning 14g den hoga kredittillvixten som framst dr driven
av den fortsatt snabba och starka utlaningen till hushéll. FI bedémde da att
hdga bostadspriser, ldga riantor och en stark ekonomisk utveckling i Sverige
kunde medfora att kredittillvixten tilltog ytterligare med en fortsatt
uppbyggnad av systemrisker som foljd.

'8 I bilaga 1 finns diagram Sver utvecklingen i dessa indikatorer.

¥ Se dven FI (2016), De svenska bankernas kapitalkrav, forsta kvartalet 2016. Publicerad pa
fi.se den 26 maj 2016, FI Dnr 16-7882.

2 Metoderna innebir att bankerna bor utga fran att minst vart femte r 4r ett nedgangsar nir de
berdknar sannolikheten for fallissemang. Dessutom infor F1 ett [6ptidsgolv pa 2,5 ér for de
banker som anvinder den avancerade internmetoden. Fér mer information se
http://www.fi.se/Tillsyn/Skrivelser/Listan/Nya-metoder-for-bankernas-riskvikter-och-
kapitalkrav-beslutade/.

*! Riskvikterna for svenska bankers foretagsexponeringar forvintas ka med atminstone ett par
procentenheter for alla banker och vara atminstone runt 30 procent.

2 Se dven FI (2016), FI:s tillsyn 6ver bankernas berdkningar av riskvikter for
foretagsexponeringar. Publicerad pa fi.se den 24 maj 2016, FI Dnr 15- 13020.
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Analysen i detta beslut visar att riskbilden inte fordndrats sedan beslutet i mars.
Den totala kredittillvixten minskade ndgot under slutet av 2015 samtidigt som
amorteringskravet nu borjat gilla och utvecklingen pé bostadsmarknaden
verkar ha mattats av. Ovriga indikatorer, som anvinds i beddmningen av
riskbilden, tyder inte heller pé att systemriskerna har 6kat mérkbart. Mot
bakgrund av detta bor det kontracykliska buffertvérdet inte dndras.

Finansinspektionen

Sven-Erik Osterberg
Styrelseordforande

Matilda Gjirja
Senior analytiker

Beslut i detta drende har fattats av Finansinspektionens styrelse (Sven-Erik
Osterberg, ordférande, Sonja Daltung, Marianne Eliason, Anders Kvist, Astri
Muren, Hans Nyman, Gustaf Sjoberg och Erik Thedéen, generaldirektor) efter
foredragning av senior analytiker Matilda Gjirja. I den slutliga handldggningen
har dven chefsjuristen Per Hakansson och chefsekonomen Henrik Braconier
deltagit.
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Bilaga 1: Diagram

B 1.1 Huspriser i forhallande till disponibel inkomst
Index 100 = 1980
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B 1.2 Byteshalans och finansiellt sparande i offentlig sektor

Procent av BNP
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Kalla: SCB.
Bytesbalans

e Finansiellt sparande, offentlig sektor
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B 1.3 Karnprimarkapital i relation till totala tillgangar

. och karnprimdrkapitalrelation (procent)
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e [CGirnpriméarkapitalrelation (hdger axel) Kalla: FI.
B 1.4 Hushallens rantekvot
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B 1.5 Reala aktiepriser

Index 100 = 1987
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Anmérkning: Reala aktiepriser har berdknats genom att dividera OMX med KPIF.

Kalla: SCB och Thomson Reuters Datastream.
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