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Sammanfattning

Sedan Fl:s foregaende rapport i maj 2009 har bankernas bolanerantor stigit
nagot i likhet med marknadsrantorna. Samtidigt har kostnaden for likviditet
— det vill sdga bankens kostnad for att lana upp pengar pa langre loptider och
omvandla dem till korta loptider — sjunkit nagot. Det betyder att bankernas
utlaningsmarginaler sannolikt har fortsatt att 6ka, om &n i begréansad ut-
strackning.

Bankernas inlaning fran allmanheten minskade under maj, men &r fortfaran-
de hogre jamfort med ett ar tillbaka. Bankerna fortsatter att betala en relativt
hdg inlaningsranta.

Situationen for marknadsfinansiering har forbattrats. Det har inneburit att
bankerna under maj haft lattare att lana upp pa marknaden och att nettoemis-
sionerna av sékerstéllda obligationer och bankobligationer har okat.

Bankernas utlaning till svenska allmanheten &r tudelad. Utlaningen till hus-
hallen okar, framforallt utlaning med bostad som sékerhet. Utlaningen till
foretag fortsatte daremot att minska i maj och det var for tredje manaden i
rad. Utvecklingen innebdr att bankerna okar andelen bolan i sina kreditport-
foljer pa bekostnad av foretagsutlaning.
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Bakgrund

Till f6ljd av den internationella finanskrisen har staten beslutat om olika
atgarder som minskar riskerna for inlaningskunder och andra langivare till
banker och kreditinstitut (nedan banker):

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

- Garantiprogram for bankers upplaning. De banker som sa 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 trdder in om inte banken kan betala.

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

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

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

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

De negativa effekterna av stabilitetspaketet ska dock inte éverdrivas. Redan
innan dessa atgarder beslutades fanns forhallandevis starka forvantningar
fran finansiarer och inséattare att deras medel var skyddade — framfor allt i de
stdrre bankerna.

Fl:s uppdrag

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

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

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

- Granska utvecklingen av institutens utlaning i andra lander
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Viktiga datum

2008
13 jull

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

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

kursskydd enligt chapter 11

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

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

19 september Det amerikanska raddningspaketet annonseras och godtas seder-

6 oktober
8 oktober
9 oktober
13 oktober
13 oktober

20 oktober
22 oktober

29 oktober

3 december

2009

3 februari
11 februari
2 april

21 april

27 maj

mera i nagot justerad version av kongressen och representanthuset
3 oktober

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

Det brittiska rdddningspaketet presenteras

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

EU tillkdnnager att &ven ett europeiskt rdddningspaket kommer att
inféras

Regeringen meddelar att ett svenskt stabilitetspaket kommer
att presenteras

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

Riksdagen beslutar om Regeringens stabilitetspaket

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

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

Regeringen forlanger garantiprogrammet for bankernas upplaning
till 31 oktober 2009

Riksbanken séanker reporéntan med 0,50 procentenheter till 0,50
procent (effektivt 22 april)

Riksgalden lanar for Riksbankens rakning upp motsvarande 100
miljarder kronor i utlandsk valuta for att aterstalla valutareserven.
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Bankernas finansieringskostnader

Bankernas utlaningsrantor beror till stor del pa deras finansieringskostnader.
Finansieringskostnaderna utgors framforallt av de direkta upplaningskostna-
derna, dvs. marknadsrantor och inlaningsrantor, men ocksa pa nagra andra
faktorer. De huvudsakliga 6vriga faktorerna ar:

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

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

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

Marknadsrantornas utveckling

Avlasningsdag for marknadsrantorna samt bankernas bolanerantor ar i denna
rapport genomgaende den 22 juni 2009.

Den senaste manaden har Riksbankens reporanta varit oférandrad. Markna-
dens forvantningar om att reporantan natt botten har bidragit till att inter-
banksrantorna borjat stiga nagot. Sedan den 20 maj 2009, som var avlas-
ningsdatum for Fl:s foregaende rapport, har kostnaden for bankerna att lana
pengar pa de finansiella marknaderna 6kat nagot. Interbankréntan® har stigit
med 0,03 procentenheter.

Réntorna pa femariga sakerstallda obligationer har stigit med 0,06 procent-
enheter medan de sjunkit med 0,04 procentenheter pa motsvarande obliga-
tioner med tva ars 16ptid. Rantorna pa statsobligationer har 6verlag sjunkit
sedan avlasningsdatum for foregaende rapport. Skillnaden i priset pa statlig
upplaning och bankupplaning via sakerstéllda obligationer har alltsa stigit
igen.

" Med interbankrantan avses genomg&ende den svenska interbankrantan med tre manaders
I6ptid, STIBOR tre manader.
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Skillnaden mellan en 2-arig respektive 5-arig bostadsobligation och en motsvarande
statsobligation samt 3 ménaders interbankréanta dver férvantningar om styrrantan.
20081001-20090622

2,00 4

L i e
N o N u N
a & a o a
" ! " ! "

Réantedifferens procentenheter
o
v
o

o

)

o
"

okt dec
08

—— 5-arig Bostadsobl 6ver statsobl

—— 3M Stibor relativt férvantad styrranta (Stina)

—— 2-arig Bostadsobl 6ver statsobl

aug sep nov jan

Kélla: Reuters Ecowin
Bankernas emissioner av vardepapper

Bankernas upplaning pa kapitalmarknaderna har under maj 2009 skett via
saval sakerstallda obligationer, bankcertifikat som bankobligationer. Uppla-
ningen via sakerstéllda obligationer och bankobligationer har enligt saval
Fl:s sarskilda inrapportering och SCB:s statistik 6kat. En stor del av uppla-
ningen via bankobligationer har skett i utlandsk valuta. Emissionsaktiviteten
tyder pa att obligationsmarknaderna fungerat battre under den senaste mana-
den. Majligheterna for upplaning pa langre loptider har ocksa forbattrats.

Marknadsupplaning med statsgaranti

| oktober 2008 presenterade regeringen sitt stodpaket for kreditinstitut. Pake-
tet innefattade flera delar, bland annat ett garantiprogram for bankernas upp-
laning. Den totala beloppsgransen &r 1 500 miljarder kronor. Per den 15 juni
fanns det garantier for 353 miljarder kronor utestaende. Flera av de certifi-
kat- respektive obligationsprogram som har statsgaranti &r i utlandska valu-
tor. Sju institut har hittills ansokt om att fa delta i garantiprogrammet: Swed-
bank AB, Swedbank Hypotek AB, SBAB, Volvo Finans bank AB, Carnegie
Investment bank AB, SEB samt Sparbanken Gripen. Alla som ansokt har
dock inte anvant sig av mojligheten att Iana med statsgaranti. Nordea deltar i
det obligatoriska danska garantiprogrammet.

Bankernas inlaning fran allmanheten

Den storsta finansieringskallan for bankerna ér inlaning fran allmanheten.
Mellan april och maj minskade den med 60 miljarder kronor netto for de
svenska bankerna enligt sarskild rapportering till FI, vilket motsvarar cirka
tre procent av inlaningsstocken for de rapporterande bankerna. Sedan ett ar
tillbaka har dock inlaningen ¢kat. Under finanskrisen har inlaning varit en
attraktiv finansieringskalla for bankerna da andra finansieringsalternativ inte
fungerat normalt.

Bankernas inlaningsrantor pa sparkonton ar relativt oférandrade sedan forra

rapporten. Samtidigt har de korta interbankréantorna stigit nagra rantepunkter.
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Sedan september 2008 har enmanaders interbankrantan fallit med cirka 4,5
procentenheter samtidigt som bankerna har sankt sina inlaningsrantor med
3,3 — 4,0 procentenheter. Bankerna har alltsa erbjudit kunderna en hogre
ranta i forhallande till interbankrantan &n de gjorde innan finanskrisen.

Inldningsmarginaler: Skillnaden mellan rantan pa bankernas stérsta sparkonton jamfort
med enmanaders interbankranta
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Likviditetskostnaden/bankernas finansieringsstrategi

Strukturen pa bankernas upp- och inlaning sammanfaller som regel inte med
deras utlaning. Bankerna har en kostnad for att omvandla upplaningen till
den utlaning som kunderna efterfragar. Genom att anvanda derivatkontrakt
kan banken omvandla upplaningen till 6nskad valuta och I6ptid pa utlaning-
en. Transaktionerna medfér som regel kostnader for banken.

Kostnaden for omvandling av lang rantebindningstid till kortare, eller priset
pa likviditet som det ocksa kan kallas, har enligt FI:s berakning sjunkit sedan
forra rapporteringstillfallet.

Nedan ges ett exempel pa likviditetskostnaden. Alla rantor ar marknadsno-
teringar fran 22 juni 2009.

En bank Ianar ut pengar till en kund som koper en bostad. Kunden
betalar tremanadersranta, 2,04 procent, men utlaningens kapitalbind-
ningstid &r langre (har tva ar) 2.

1) Banken hanterar ranterisken men tar likviditetsrisken: Banken
finansierar sig pa tre manaders I6ptid genom interbankrantan och
betalar 0,97 procent i ranta. Banken har alltsa en marginal pa
1,07 procent [2,04 — 0,97]. Bankens likviditetsrisk bestar i risken
att banken inte far tillgang till ny upplaning efter tre manader
och darmed far likviditetsbrist. Ju samre finansieringsmarkna-
derna fungerar, desto storre ar likviditetsrisken.

2) Banken hanterar likviditetsrisken och ranterisken: Banken fi-
nansierar sig genom att ge ut en sakerstalld obligation pa tva ars
I6ptid (2,14 procent). Banken ingar en ranteswap dar den betalar
interbankrantan (0,97 procent) och far tva-arsswaprantan (1,67
procent). Banken har alltsd en marginal pa 0,60 procentenheter
[2,04-2,14-(0,97 -1,67)], men tar varken rénterisk eller likvidi-
tetsrisk. Banken behover alltsa avsta 0,47 procentenheter for att
hantera likviditetsrisken/refinansieringsrisken.

Med antagandet att bostadslanets totala l6ptid &r tva ar blir kostnaden for att
forsakra sig mot likviditetsrisken alltsa 0,47 procentenheter per ar. Samma
rakneexempel i foregaende rapport gav en likviditetskostnad pa 0,56 pro-
centenheter, vilket innebdr att kostnaden for likviditet har minskat. Om ban-
ken istallet skulle finansiera sig med en femarig bostadsobligation skulle
likviditetskostnaden bli 0,95 procentenheter. Fore sommaren 2007 da oro-
ligheterna pa finansieringsmarknaderna borjade var likviditetskostnaden i det
narmaste noll.

2 Kapitalbindningstiden &r tiden kvar till n4sta omlaggning av lanet.
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Utveckling av bankernas marginal samt kostnad for likviditeten for emission av 2-arig

respektive 5-arig obligation
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Bankernas upplaning ar i regel en blandning av upplaning pa olika Ioptider.
Beroende pa hur denna ser ut tar banken mer eller mindre likviditetsrisk och
har darmed battre eller samre marginaler i sin utlaning. Upplaningskostna-

den for marknadsfinansiering skiljer sig at for olika banker och darmed skil-

jer sig ocksa bankernas marginaler.
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Bankernas utlaningsrantor

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

¢ Konkurrensen och kundernas forhandlingsstyrka
e Bankernas strategi for utlaningen

Awven hur dessa tva faktorer utvecklas bor ingé i granskningen av effekterna
av stabilitetsatgarderna. Det ar dock mer troligt att regeringens atgarder pa-
verkar finansieringskostnaderna &n ovanstaende faktorer.

Konkurrensen och kundernas forhandlingsstyrka

Vilka rantor som bankerna erbjuder avgors till stor del av konkurrensen mel-
lan bankerna. Vid en given tidpunkt kan det skilja sig endast nagra punkter
mellan alla banker och kreditinstitut for exempelvis tremanadersrantan for
bolan. Rantenivaerna ar alltsa snarlika trots att upplaningsstrukturer och
upplaningskostnader kan skilja sig betydligt.

| Rikshankens® senaste finansieringsenkat svarar de tillfragade foretagen att
de uppfattar att konkurrensen mellan bankerna i Norden blivit samre da en
del utldndska aktorer minskat eller avvecklat sin verksamhet. Féretagen upp-
lever dock att upplaningen i marknaden for foretagsobligationer fungerar
battre men att priset for marknadsupplaningen pa langre I6ptider fortfarande
ar for hogt.

Utvecklingen av utldningsréantorna senaste manaden

Bankernas bolanerantor har stigit nagot mellan 20 maj och 22 juni. Utla-
ningsrantorna till foretag har dock i genomsnitt sjunkit trots att interbankrén-
torna steg mellan 30 april och 31 maj.

Utlaningsrantor till foretag

Marginalen mellan bankernas utlaningsrantor till foretag och interbankréantan
har 6kat kraftigt sedan oktober och var dven i maj hdgre &n fore finanskrisen.
Den genomsnittliga marginalen ar kvar pa ungefar samma hoga niva som
tidigare under varen 2009.

® Riksbankens foretagsinterviuer maj 2009 publicerades 22 juni.
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Skillnad utlaningsrantor till foretag och interbankrantan (STIBOR 3 man)
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Kalla: Inrapportering fran storbankerna samt SBAB. Inga siffror for december 2008.

Detta forklaras sannolikt till stor del av att bankerna upplever att kreditrisken
for denna verksamhet Okat och att foretagens forhandlingsstyrka gentemot
bankerna férsamrats. Forutom att kreditrisken kan ha dkat har sannolikt
&ven kapitalkravet samt kostnaden for kapitalet 6kat i storre utstrackning for
utlaning till foretag an till hushall.

Utlaningsrantor till hushall

Bankernas tremanaders rérliga bolanerantor har sedan avlasningsdagen for
forra rapporten (20 maj) stigit 0,02-0,10 procentenheter. Bankernas marginal
mot 3-manaders Stibor &r i stort sett oférandrad. Samtidigt har likviditets-
kostnaden for bland annat tvaarig upplaning sjunkit enligt Fl:s berékningar.
Sannolikt har bankernas marginal darmed 6kat nagot.

Marginalen mellan bankernas bolanerantor med tre manaders bindningstid och inter-
bankrantan (STIBOR 3 méan)
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4 FI har i tidigare rapporter noterat att bankerna upplever att kreditrisken hos foretag 6kat mer
an kreditrisken hos hushall.
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Utlaningstillvéaxten fortsatter att minska for fo-
retag

En av de stora negativa effekterna av finanskrisen ar bankernas férsamrade
mojlighet att i samma utstrackning som tidigare lana ut pengar till foretag
och hushall. Enligt statistiken fortsétter dock utlaningen till allmanheten att
véxa. De svenska bankerna har minskat sin utlaning till foretag samtidigt
som utlaningen till hushall for bostadskop har 6kat. Bankerna minskar dar-
med successivt kreditrisken i laneportfoljerna.

Utlaningstillvéxten den senaste manaden

Bankernas utlaning till allmanheten sjonk mellan april och maj med 10 mil-
jarder. Utlaningen till hushall for bostadsandamal fortsatter dock att 6ka
samtidigt som utlaningen till foretag minskar bade i tillvaxttakt och i belopp.

Rullande &rlig utlaningstillvaxt (avser endast svenska verksamhetens utlaning)
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Kalla: SCB

Utlaningstillvéxten till svenska foretag fortsatt att minska i maj och uppgar
till 5,1 procent pa arsbasis. Per utgangen av maj 2009 uppgar utlaningen till
svenska foretag till 1 757 miljarder kronor, en minskning av utlaningen med
16 miljarder kronor sedan foregaende manad. Utlaningen i kronor har mins-
kat varje ménad under 2009. | Rikshankens® senaste finansieringsenkét sva-
rade en knapp Overvikt av foretagen att de upplever att tillgangen pa finansi-
ering har forbéttrats det senaste kvartalet jamfort med kvartalet innan. Fore-
tagen visar dock en viss oro for finansieringen i framtiden.

® Riksbankens foretagsintervjuer maj 2009 publicerad 22 juni.
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Forandring i svenska MFIs utldningen i milj kronor till svenska foretag och hushall
200901~ 200905
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Kalla: SCB

Utlaningstillvéaxten till svenska hushall har varit relativt oférandrad sedan

mars. Den arliga tillvaxttakten, raknat fran maj i ar, uppgick till 7,9 procent.

Under maj 6kade hushallen sina skulder med 19 miljarder kronor, varav 14
miljarder var en okning av bolanen. Totalt uppgick hushallens skulder till
2203 miljarder kronor.
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