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Sammanfattande
stabilitetsbeddmning

Den geopolitiska och ekonomiska osékerheten ar véldigt stor. USA har infort
betydande handelshinder mot omvérlden. Det kan leda till problem i globala
produktionskedjor med hogre producent- och konsumentpriser som féljd. Det kan
aven leda till att hushall och foretag varlden Gver avvaktar mer med konsumtion
och investeringar. FOr Sverige, som &r en liten Oppen ekonomi, skulle det kunna
dampa konjunkturaterhamtningen framover. Internationella prognosmakare har
justerat ner sina BNP-prognoser och justerat upp sina inflationsprognoser for USA
till foljd av USA:s handelspolitik. Hur den geopolitiska osékerheten paverkar
finansiella forhallanden savél som inflations- och konjunkturutvecklingen kommer
att paverka hur centralbanker bedriver penningpolitik framover. Det i sin tur
kommer paverka utsikterna for svensk finansiell stabilitet.

Den stora geopolitiska osakerheten innebér en stdrre sannolikhet for negativa
storningar nu jamfort med i hostas. En storning kan uppsta i form av kraftigt
stigande finansieringskostnader vilket kan skapa problem for hogt skuldsatta
sektorer. Samtidigt &r svenska banker och forsékringsbolag vélkapitaliserade, vilket
skapar motstandskraft mot negativa forlopp. Svenska finansiella marknader visade
motstandskraft genom att klara sig relativt val i samband med marknadsoron i
bdrjan av april. Sammantaget bedémer Finansinspektionen (FI) att det svenska
finansiella systemet i huvudsak &r stabilt, men att det fortfarande finns vissa
underliggande sarbarheter. Sedan forra stabilitetsrapporten har framfor allt
utsikterna for hogt skuldsatta hushall och foretag forbattrats nagot medan
sarbarheter kopplade till investeringsrisker har okat.

Ekonomisk osakerhet minskar risktagandet

Den stora osékerheten har lett till ett minskat risktagande pa de finansiella
marknaderna. Under varen uppstod kraftiga marknadsrorelser i samband med att
regeringen i USA lanserade omfattande handelshinder mot omvarlden. Globala
aktieindex sjonk, volatiliteten 6kade och riskpremier steg. Det har ocksa skett stora
fondfloden fran USA till Sverige och 6vriga Europa. Globala aktiemarknader ar
forhallandevis hogt varderade och det konjunkturjusterade P/E-talet* for USA ar pa
historiskt hoga nivaer. Det innebér en risk for kraftiga priskorrigeringar om
framtidsutsikterna for foretagens vinster omprdévas. Givet den fortsatt relativt hoga
varderingen pa manga aktiemarknader, och den fortsatta osakerheten om

! Cyclically Adjusted Price/Earnings ratio (CAPE) &r ett aktievarderingsmatt som méater
borsens nuvarande marknadspris med dess genomsnittligt inflationsjusterade vinster fran de
foregdende tio aren.



internationell handelspolitik, finns det en pataglig risk for fler perioder av finansiell
stress.

Manga stora utvecklade ekonomier har en hog statsskuld och lagger en stor andel
av sin budget pa rantebetalningar. Det gor dem sarbara for kraftigt stigande
statsobligationsrantor. Eftersom statsobligationer har en central roll i det finansiella
systemet kan stress pa dessa marknader fa spridningseffekter till resten av det
finansiella systemet. | mars underlattade Tyskland for hogre framtida upplaning for
att finansiera forsvars- och infrastruktursatsningar. Det fick rantor pa hela den
europeiska statsobligationsmarknaden att stiga. Vidare uppvisade den amerikanska
statsobligationsmarknaden tecken pa sarbarhet, nar rantorna steg i samband med
marknadsoron i borjan av april (se kapitlet Det makrofinansiella laget). Lander med
mindre hallbara statsfinanser kan bli pressade om det hogre rantelaget far
marknaden att ompréva deras statsfinansiella position. Men Sverige har alltjamt en
god utgangspunkt med starka statsfinanser som bygger motstandskraft mot
finansiell stress pa statsobligationsmarknaden.

Skuldutvecklingen ar dampad

De svenska hushallen har en pessimistisk syn pa den ekonomiska utvecklingen
framover. De konsumerar aterhallsamt och de lagger en stor andel av den
disponibla inkomsten pa bade finansiellt sparande och rantebetalningar. Pa
bostadsmarknaden har priserna 6kat mattligt de senaste tolv manaderna. Det har
bidragit till en dampad skuldtillvaxt hos hushallen under 2024 och 2025. FI
bedomer att hushallen agerar forsiktigt och gradvis minskar sina risker. Men manga
hushall har fortsatt sma marginaler till foljd av de senaste arens inflations- och
rénteutveckling.

Icke-finansiella foretag haller tillbaka pa investeringar och deras skulder har
minskat. For fastighetsforetagen har det svaga konjunkturlaget samtidigt lett till en
lagre hyrestillvaxt och minskad efterfragan pa lokaler. Fastighetsforetagens
skuldsattning minskar gradvis. Réntetdckningsgraden ar drygt 2, men flera foretag
har en rantetackningsgrad pa narmare 1,5. Det talar for att flera fastighetsforetag
fortsatt &r sarbara och bor fortsatta att arbeta for att starka sin finansiella stallning.

Storbankernas tillgangskvalitet bedéms ha forbattrats nagot och de har gjort
betydande aterforingar av kreditforlustreserveringar. Det gar inte att utesluta att
den stora geopolitiska osakerheten kan leda till en fordréjning av
konjunkturaterhamtningen, eller till och med en fordjupning av lagkonjunkturen.
Ett sadant forlopp kan leda till att hushall och icke-finansiella foretag pa nytt far
pressade kassafléden och en férsémrad finansiell stallning genom lagre
tillgangspriser. Det kan leda till fler konkurser och hogre arbetsloshet, vilket skulle
forsamra bankernas tillgangskvalitet. Men storbankerna har betydande



kapitalbuffertar och en hdg Ionsamhet, vilket gor dem motstandskraftiga i ett
sadant scenario.

Sammantaget bedomer FI att det inte byggs upp betydande cykliska systemrisker i
svensk ekonomi for tillfallet. FI avser darfor att lamna det kontracykliska
buffertvardet oforandrat pa 2 procent for det andra kvartalet 2025 (se Fordjupning
— Fl avser att lamna det kontracykliska buffertvérdet oférandrat under andra
kvartalet).

Nagot battre likviditet pa centrala rantemarknader
och bankerna har fortsatt god tillgang till

finansiering

Likviditeten pa marknaderna for statsobligationer och sakerstallda obligationer har
forbattrats nagot sedan i hostas. En forbattrad likviditet gér marknaderna mindre
sarbara for storningar och dampar potentiella spridningseffekter till andra delar av
det finansiella systemet.

Fastighetsforetagens finansieringssituation har forbéattrats och emissionsvolymerna
har 6kat under de senaste tolv manaderna. De svenska storbankerna har fortsatt en
god likviditetssituation. Men en kraftigt minskad riskaptit till foljd av den stora
osakerheten kan forsamra finansieringssituationen for bade fastighetsforetagen och
de svenska storbankerna. Men svenska storbanker uppfyller med god marginal de
likviditetskrav som stélls och har darmed en hog motstandskraft.

Livforsékrings- och tjanstepensionsforetagen ager en hog andel riskfyllda
tillgangar. Det gor dem kansliga for stora prisfall pa aktiemarknaden. Men dessa
foretag har en god solvens och en langsiktig placeringshorisont, vilket motverkar
att de agerar procykliskt och forstarker ett negativt férlopp. Den férhéjda
osékerheten Okar likviditetsriskerna for svenska fonder. Om riskaptiten avtar kan
vissa fonder fa problem att méta inlosenkrav.

Betydande koncentration och sammanlankning i det

finansiella systemet

Storbankerna dr nara sammanlankade, bade med varandra och med 6vriga delar av
det finansiella systemet. De har &ven stora exponeringar mot fastighetssektorn.
Livforsakrings- och tjanstepensionsforetagen &ger en stor andel av bankernas
skulder och har darmed indirekta, men &ven direkta, exponeringar mot
fastighetssektorn. Detta skapar strukturella sarbarheter i det finansiella systemet.
Det finns &ven exponeringar bland banker, fonder och livforsakrings- och
pensionsfdretag mot regioner och sektorer som &r sarskilt kansliga for hogre
handelshinder. Om en stérning uppstar i ljuset av den stora osakerheten riskerar det
att fa spridningseffekter till resten av det finansiella systemet.



Det forsamrade sékerhetspolitiska laget dkar risken for cyberattacker mot
finansiella foretag. Den sammanlénkning av system och beroenden som finns
mellan finansiella foretag gor att en sadan storning kan fa stora spridningseffekter.
Det staller fortsatt hoga krav pa de finansiella foretagens operativa motstandskraft.
Genom de finansiella foretagens incidentrapportering inom ramen for EU:s
forordning for digital operativ motstandskraft? (Dora eller Dora-férordningen)
kommer FI pa sikt att fa en béattre bild Gver operativa sarbarheter i den finansiella
sektorn.

2 Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2022/2554 av den 14 december 2022 om
digital operativ motstandskraft for finanssektorn och om andring av férordningarna (EG) nr
1060/2009, (EU) nr 648/2012, (EU) nr 600/2014, (EU) nr 909/2014 och (EU) 2016/1011.



Det makrofinansiella laget

Den geopolitiska och ekonomiska osakerheten ar stor. USA har infort
betydande handelshinder mot omvarlden. Det osakra laget kan fa
negativa effekter pa svensk konjunkturutveckling. Osakerheten har
lett till 6kad volatilitet och minskat risktagande pa finansiella
marknader. Investerare soker sig i storre utstrackning till sékra och
likvida tillgangar, vilket kan férsamra likviditeten i mer riskfyllda
tillgangsslag.

Niv& av sérbarhet Utveckling
Risktagande finansiella marknader N
Bristande marknadslikviditet >

Fargerna indikerar nuvarande niva p& sérbarheten. Gront representerar en niva dar sarbarheten &r 1ag. Gult, orange och rott
indikerar olika grader av forhéjd sérbarhet. Pilarna visar hur Fl bedémer att sarbarheten utvecklas. Pil uppat innebar att
sérbarheten 6kar och pil nedat att den minskar. Bedémningen av sarbarheter utgér bade fran kvantitativa matt och
expertbedémningar.

Lagre global tillvaxt i ljuset av nya handelshinder

Det handelspolitiska osékerhetsindexet har natt sin hogsta niva nagonsin (se
diagram 1). Utspel om och eventuella inféranden av olika handelshinder kan leda
till problem i globala produktionskedjor. Det kan resultera i hdgre producent- och
konsumentpriser och darmed hogre inflation. Det kan aven leda till att hushall och
foretag varlden 6ver avvaktar mer med konsumtion och investeringar. Fér Sverige,
som &r en liten Gppen ekonomi, skulle det kunna ddampa konjunkturaterhamtningen
framéver.

1. Oséakerheten &ar stor
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Kélla: Trade Policy Uncertainty Index.
Anm. Index baserat pd matt av nyhetsartiklar som namner handelspolitisk osékerhet.




Hur den geopolitiska osdkerheten paverkar finansiella forhallanden saval som
inflations- och konjunkturutvecklingen kommer i sin tur att paverka hur
centralbanker bedriver penningpolitik framéver. Inflationen i USA har legat nagot
over malet de senaste manaderna och arbetslosheten ar 1dg. Men pa grund av den
forda handelspolitiken i USA har prognosmakare som Organisationen for
ekonomiskt samarbete och utveckling (OECD) och Internationella valutafonden
(IMF) nu justerat ner sina BNP-prognoser och justerat upp sina inflationsprognoser
for USA. Marknadsbeddmare ser en viss risk for stagflation i amerikansk ekonomi
framadver. Ett sddant scenario ar en svar avvagning for den amerikanska
centralbanken (Federal Reserve) eftersom en ranteséankning riskerar att spa pa
inflationen, men samtidigt kan vara nodvéndig for att stotta tillvaxten i ekonomin.
Marknadsbeddmare forvéantar sig att Federal Reserve kommer att sanka styrrantan i
ar. | euroomradet har inflationen stabiliserat sig nagot 6ver malet, medan
konjunkturutvecklingen i framfor allt Tyskland &r svag. Marknadsbedémare
forvantar sig ytterligare rantesankningar fran Europeiska centralbanken (ECB) i ar.

Lagkonjunktur i svensk ekonomi

Konjunkturinstitutet (KI) bedomer att Sverige fortsatt befinner sig i lagkonjunktur
fram till slutet av 2026. Lagkonjunkturen véntas bottna i mitten av 2025. Den
forhojda osakerheten haller tillbaka hushallens konsumtion och foretagens
investeringar. En viktig delfoérklaring till den svaga konjunkturutvecklingen ar att
svensk export hdmmas av den svaga konjunkturutvecklingen i framfor allt
euroomradet. Enligt Business Swedens exportchefsindex har svenska exportchefer
en pessimistisk syn pa exportmarknaden bade i nulaget och nér de blickar framat.

Inflationen i Sverige har stabiliserat sig nagot dver inflationsmalet. | Riksbankens
senaste foretagsunderstkning beddmer en majoritet av foretagen att de endast
kommer att paverkas i liten utstrackning av amerikanska handelshinder. Men de
foretag som bedomer att de kommer att paverkas i stor utstrackning raknar med att
beh6va hoja sina priser. Aven i Kl:s barometerindikator forvantar sig féretagen att
de kommer att behdva hoja forsaljningspriser i nartid. 1 bade Riksbankens och Kl:s
senaste prognoser bedémer de att styrrantan kommer att vara oférandrad under
2025, medan terminsmarknaden har prisat in en viss sannolikhet for
rantesankningar i ar.

Stora svangningar pa finansiella marknader

Den stora geopolitiska osakerheten har lett till minskad riskaptit pa de finansiella
marknaderna. De langa rantorna i USA och Europa steg under hdsten och i borjan
av 2025. Detta skedde parallellt med stigande realrantor drivna av tkade
I6ptidspremier och, i vissa jurisdiktioner, osdkerhet om de finanspolitiska
utsikterna samt annonserade forsvarssatsningar. Ranteuppgangen bréts under forsta
kvartalet och nedgangen i langrantorna i bade USA och Europa accelererade nar



investerare flyttade kapital fran aktie- till rantemarknaden efter beskedet om hojda
importtullar fran USA:s regering. Under en period efter tullbeskedet fortsatte
réantorna i Europa att sjunka, medan de déremot steg kraftigt i USA. Den
amerikanska dollarn har férsvagats mot de flesta valutor under 2025.

Tullbeskedet fick dven aktiebdrser runt om i vérlden att rasa och investerare att
soka sig till sékrare tillgdngar. Aktieborserna borjade 2025 med uppgangar och steg
till mitten av februari men har darefter fallit, &ven om en aterhdamtning skett under
april och maj. Allokeringen av fondmedel till amerikanska aktier foll kraftigt
mellan februari och mars i ar. Det var den st6rsta manatliga nedgangen som
noterats, enligt Bank of Americas manatliga enkatundersokning bland globala
fondforvaltare. Under samma period 6kade inflodet till europeiska aktiefonder. |
Sverige ar det breda indexet OMSXPI nere pa ungefar samma nivaer som efter
fallet i augusti 2024. Borsfallen i Stockholm skedde dock parallellt med stor
handelsaktivitet, och den manatliga omséattningen ékade med knappt 30 procent
under forsta kvartalet i ar jamfort med fjarde kvartalet forra aret.

Den minskade riskaptiten syns aven i kursutvecklingen for andra tillgangsslag.
Bland annat har oljepriset och rantan pa svenska och tyska statsobligationer sjunkit,
medan priset pa guld har dkat. Kreditspreadar pa amerikanska och europeiska
foretagsobligationer har stigit, liksom volatiliteten pa obligations- och
aktiemarknaderna.



2. Stigande volatilitet och kreditspreadar
Index (vanster axel) och index (h6ger axel)
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Kélla: Refinitiv.

Anm. VIX och Eurostoxx vol visar implicit volatilitet i optioner pd S&P 500 respektive
Eurostoxx 50. CDX HY och ITRX HY visar spreadar fér CDS index innehallandes
amerikanska respektive europeiska foretag med kreditrating under investment grade.

Den svenska kronan har stéarkts kraftigt under 2025, delvis till féljd av battre
tillvaxtutsikter i Sverige an i manga jamforbara lander, samtidigt som det riktas
storre fokus pa starka statsfinanser. Vidare har utvecklingen pa borserna troligtvis
skapat valutafldden som har stéarkt den svenska kronan.® En starkare krona gor
importen billigare och har en dampande effekt pa inhemsk inflation. Daremot kan
en eskalerad handelskonflikt paverka svensk export negativt, vilket kan minska
efterfragan pa kronor och forsvaga véaxelkursen.

Trots den ckade osékerheten och volatiliteten pa de globala finansiella
marknaderna under inledningen av 2025 har marknaderna fungerat vél. Skulle
fortroendet for den amerikanska ekonomiska politiken forsvagas och de
protektionistiska tendenserna forstarkas kan bilden forédndras. Fortsatta
handelskonflikter och stigande inflation 6kar risken for negativa foljdverkningar pa
svensk export, tillvaxt och sysselsattning och kan i varsta fall paverka den
finansiella stabiliteten. I ett stagflationsscenario, med vikande efterfragan och
stigande rantor, okar fallissemangsrisken. Det minskar efterfragan pa mer
riskfyllda tillgangar som aktier och foretagsobligationer, vilket i forlangningen kan
leda till samre tillgang till finansiering for svenska foretag.

3 Kalla: Penningpolitisk rapport i mars 2025, Riksbanken.
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Stora rorelser pa statsobligationsmarknaden men

Sverige har fortsatt starka statsfinanser

Parallellt med den ekonomiska osakerheten pagar fortfarande kriget i Ukraina.
Bade pa EU- och medlemsstatsniva har nu stora forsvarssatsningar lanserats,
framst finansierade av 6kad upplaning. I mars underlattade Tyskland for hogre
framtida upplaning for att finansiera forsvars- och infrastruktursatsningar. Det
ledde till att europeiska statsobligationsrantor steg kraftigt. Marknadsbevakare
tolkade de stigande tyska statsobligationsrantorna som en forvantan pa hogre
tillvaxt och storre upplaningsvolymer framover. Men om marknaden skulle
betvivla aterbetalningsformagan hos vissa andra europeiska lander skulle vi kunna
se turbulens pa den europeiska statsobligationsmarknaden med hogre
obligationsrantor och hogre volatilitet pa andra marknader som féljd. Lander som
Storbritannien, Frankrike, Italien och Spanien har alla statsskulder som 6verstiger
nominell BNP och ar darfor sarbara for kraftigt stigande rantor.

Amerikanska statsobligationsrantor brukar sjunka nar riskaptiten minskar. Men i
takt med att globala borser sjonk i borjan av april steg amerikanska
statsobligationsrantor. En forklaring ar att hogt belanade aktorer som hedgefonder
ville minska sina positioner och inforskaffa likvida medel och darfor salde
amerikanska statsobligationer (”dash-for-cash”). Nar hogt belanade aktérer
avvecklar sina positioner pa amerikanska statobligationsmarknaden riskerar det att
leda till stora ranteuppgangar och volatilitet. Givet marknadens centrala roll kan det
fa spridningseffekter till resten av det globala finansiella systemet. Ett sadant
forlopp forverkligades inte i bérjan av april. Men handelsen satter fingret pa den
sarbarhet som finns pa den amerikanska statsobligationsmarknaden. Givet hur
central marknaden ar for det globala finansiella systemet kan stress pa denna
marknad fa negativa konsekvenser for den finansiella stabiliteten aven i Sverige.

I Sverige har likviditeten for bade statsobligationer och sdkerstallda obligationer
forbattrats nagot sedan i hostas. En forbattrad likviditet gor marknaderna mer
motstandskraftiga mot storningar och dampar potentiella spridningseffekter till
andra delar av det finansiella systemet. Statsfinanserna i Sverige ar alltjamt mycket
starka och forvantas inte forsdmras vésentligt av hogre forsvarsutgifter. Ett hogt
fortroende for svenska statsfinanser skapar motstandskraft pa
statsobligationsmarknaden.
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Hushallen

Under inledningen av 2025 har hushallen blivit mer pessimistiska om
den ekonomiska utvecklingen. De konsumerar aterhallsamt och
prioriterar att spara. Skuldtillvaxten ar 1ag men har ater borjat 6ka.

Niva av sarbarhet Utveckling

Overdriven skuldtillvéxt [ | 2
Svagt kassafléde N
Svag finansiell stallning >

Fargerna indikerar nuvarande niva pa sarbarheten. Gront representerar en niva dar sarbarheten ar 1ag. Gult, orange och
rtt indikerar olika grader av férhojd sarbarhet. Pilarna visar hur FI bedémer att s&rbarheten utvecklas. Pil uppét innebar
att sarbarheten 6kar och pil nedat att den minskar. Bedomningen av sarbarheter utgar bade fran kvantitativa matt och
expertbedémningar.

Hushallen ar mer pessimistiska

Hushallens ekonomiska stamningslage forbattrades under 2024, men har forsvagats
igen under inledningen av 2025 och &r nu markbart svagare an normalt.* Det kan
forklaras av den turbulenta omvarlden, storre osékerhet for rantornas utveckling
och att fler hushall tror pa stigande priser.®

Under 2024 ledde 6kad optimism, lagre réntor och stigande bostadspriser till att
hushallens skulder borjade vaxa snabbare igen. Den utvecklingen har fortsatt under
borjan av 2025.5 Men tillvaxttakten &r fortsatt pa en lag niva. FI bedomer darfor
fortfarande att sarbarheterna kopplade till hushallens skuldtillvaxt ocksa &r pa en
Iag niva. Men om tillvéxttakten skulle fortsatta att stiga kan laget andras. Om
rantor skulle falla och bostadspriserna 6ka snabbare kommer hushallens efterfragan
pa lan att stiga.

Hushallen &r fortsatt forsiktiga med sin ekonomi och konsumerar aterhallsamt. De
har en avvaktande instéllning till inkép av kapitalvaror. Konsumtionen av
dagligvaror &r ocksa dampad. Kombinationen av stigande priser, stora skulder och
kort rantebindningstid har gjort att manga hushall har fatt mindre marginaler i sin
ekonomi de senaste aren. Den mest troliga utvecklingen framéver &r att
kassaflodena kommer att forbattras nagot. Rantekvoten, hushallens rantekostnader i
forhallande till de disponibla inkomsterna, har minskat under de senaste kvartalen.

4 Kalla: Kl:s konfidensindikator for hushall.

5 Kalla: KI Konjunkturbarometer. P4 frigan ~Vad #r prisdkningstakten 12 ménader framéat”
svarade i oktober 2024 25 procent av hushéllen alternativen "hogre” eller “ofoérandrad”. I
april 2025 var den andelen 51 procent.

6 Kélla: SCB. Avser utlaningen till hushall fran MFI. | mars 2025 var den érliga
tillvaxttakten for hushéllens skulder 2,1 procent, jamfort med 0,6 procent vid érsskiftet
2023/2024.
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Men den ar fortfarande betydligt hogre &n den var innan 2022. Hushéllens reala
disponibla inkomster forvantas 6ka under de narmaste aren.’

| stallet for att konsumera sparar hushallen mer, atminstone pa en aggregerad niva.
Hushallens finansiella sparkvot var drygt 4 procent under det fjarde kvartalet 2024.
Det &r ett hogt sparande i ett historiskt perspektiv och nastan i niva med sparkvoten
under pandemin, da hushallen levde med restriktioner som paverkade deras
konsumtion. Sparandet bidrar till att starka hushallens finansiella stallning.

En stark finansiell stallning gor hushallen motstandskraftiga mot kostnadsokningar
eller inkomstbortfall. P4 total niva ar hushallens finansiella tillgangar storre an
deras skulder, men fordelningen av tillgangar och skulder &r ojamn. Exempelvis
har unga bolanetagare ett betydligt lagre finansiellt sparande i férhallande till sina
skulder an vad aldre bolanetagare har (se diagram 3). Det innebér att det sannolikt
finns manga hushall med ett begransat finansiellt sparande tillgangligt for att mota
ovantade handelser som paverkar den egna ekonomin negativt. Om tillgangspriser
faller forsamras den finansiella stallningen for hushall med hdg andel riskfyllda
tillgangar. De kan da vilja aterstalla sin formdgenhet genom att minska pa sin
konsumtion vilket kan paverka konjunkturen negativt.

3. Finansiellt sparande i forhallande till skuld skiljer sig mellan

aldersgrupper
Procent
100
80
60
40
) l I
<25 ar 25— 34 ar 35—-44 ar 45 — 54 &r 55— 64 ar 64> ar Totalt
Kalla: FI.

Anm. Visar finansiellt sparande som andel av skuld for olika aldersgrupper pa aggregerad
niva. Avser endast individer med bolé&n i en storbank. | berakningen anvands endast de
skulder och tillgangar som individen har i sin boldnebank. Det innebar en viss
underskattning av framfor allt sparandet, och darmed ocksa en viss underskattning av
hushallens finansiella stallning. Stallningsvarden vid utgangen av 2023.

" Kalla: KI. I KI:s prognos (mars 2025) okar de med 3,5 procent 2025 och 1,9 procent 2026.
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De icke-finansiella foretagen

Den globala oséakerheten bidrar till att dampa foretagens
investeringar och kan tillsammans med den svaga konjunkturen
paverka intjaningen negativt. Foretagens skuldutveckling ar fortsatt
dampad och skuldsattningsgraderna minskar. Finansierings-
situationen har forbattrats, men det finns risk for bakslag.

Niva av sarbarhet Utveckling
Hog skuldtillvaxt [ | >
Hog skuldsattning N
Finansieringssvarigheter >

Fargerna indikerar nuvarande niva pa sérbarheten. Gront representerar en niva dar sarbarheten ar l1ag. Gult,
orange och rott indikerar olika grader av férhojd sarbarhet. Pilarna visar hur Fl bedémer att sarbarheten
utvecklas. Pil uppat innebar att sarbarheten okar och pil nedat att den minskar. Bedémningen av sarbarheter
utgar bade fran kvantitativa matt och expertbedémningar.

Fastighetsforetagens skuldsattning minskar gradvis
Foretagens forvantningar om framtiden foll tydligt under inledningen av 2025,
sarskilt den forvantade exportforsaljningen.® En svag efterfragan och stor osakerhet
till foljd av det internationella handelslaget bidrar till att foretag haller tillbaka pa
investeringar. Det riskerar dven att paverka foretagens intjaning negativt och kan
forstarka de finansiella pafrestningarna for hogt skuldsatta foretag. Till féljd av det
svaga konjunkturlaget ar tillvaxttakten for bankernas utlaning till svenska foretag
Iag, men har borjat 6ka nagot.

For fastighetsforetagen har inbromsningen i hyrestillvaxten fortsatt, eftersom den
laga inflationen dampar hyreshajningar® (se diagram 4). Den svaga konjunkturen
bidrar &ven till en minskad efterfragan pa kommersiella lokaler. Vakanserna har
okat mest for kontorssegmentet och ar pa mycket hdga nivaer utanfor
centralorterna. Detta &r just nu en av de stdrsta utmaningarna for fastighetssektorn.

8 Enligt delindex for de framéatblickande fragorna i Business Swedens Exportchefsindex.
% Bland annat genom avtalade indexjusteringar som féljer KPI.
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4. Tillvaxttakten i fastighetsforetagens intjaning bromsar in
Procent
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Kalla: Sedis och FI.
Anm. Arlig procentuell férandring i hyresintékter fér kommersiella fastighetsforetag.

Sedan rantorna borjade stiga under det andra kvartalet 2022, har de totala
rantebarande skulderna bland de stérsta bérsnoterade och privata
fastighetsforetagens okat i langsammare takt &n deras hyresintékter (se diagram B1
i bilaga). Fastighetsforetagens nettoskulder i forhallande till rérelseresultaten har
minskat gradvis till den lagsta nivan sedan slutet av 2018. Aven
fastighetsforetagens belaningsgrader har vant nedat, eftersom foretagens
fastighetsvarden har stabiliserats. Sammantaget minskar alltsa fastighetsforetagens
skuldsattning.

Daremot varderas manga foretag fortfarande till en betydande rabatt i forhallande
till deras langsiktiga substansvérde. Det kan indikera att finansmarknaderna har en
mer pessimistisk syn pa forvantad tillvéxt, risk och ranteutveckling for
fastighetsforetagen. Réantetackningsgraden har stabiliserats pa drygt 2, men manga
foretag har en rantetackningsgrad pa narmare 1,5. Det talar for att flera foretag
fortsatt ar sarbara och bor arbeta for att starka sin finansiella stallning.

Fastighetsforetagens finansieringssituation har

forbattrats, men risk for bakslag
Réntan pa nya banklan till féretag har sjunkit med mer &n 160 baspunkter sedan
toppen 2023. Samtidigt ar det en mindre andel foretag an forra aret som uppger att
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de har svart eller mycket svart att fa finansiering.*® Marknadsturbulensen under
varen bidrog daremot till 6kade kreditspreadar for foretagsobligationer.

Fastighetsforetagens genomsnittliga rantor har i stora drag varit oférandrade den
senaste tiden. Deras genomsnittliga manatliga emissionsvolym av obligationer har
okat tydligt under de senaste tolv manaderna (se diagram 5). Att foretagen har god
tillgadng aven till marknadsfinansiering minskar deras refinansieringsrisker,
eftersom det ger dem tillgang till flera finansieringskanaler. Det gor dven att
exponeringarna mot fastighetssektorn sprids ut pa fler aktorer an svenska banker.

Déremot kan marknadsfinansiering vara mer kanslig for &ndrade forutsattningar
och dérmed vara mindre stabil som finansieringskalla. Okad marknadsvolatilitet
kan skapa risker for foretagens framtida finansiering ifall marknadsréntor och
riskpremier stiger betydligt. En minskad riskaptit bland investerare pa marknaden
for foretagsobligationer kan i forlangningen forsvara tillgangen till kapital.

2025

16
14
12

1

o

N

5. Marknadsfinansieringen har aterhamtat sig for fastighetsforetag

Miljarder kronor
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6

4 I “‘“ ““H“ ‘ ||‘““ “ ‘ H ‘ |
I‘I“.||I|I\|“I\|““|| ““ “““ LR

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
EmEmissioner Genomsnitt

.|||“ |
024
Kalla: Statistiska centralbyran (SCB).

Anm. Avser nyemissioner och ateréppningar (on tap) av obligationer i svenska kronor for
kommersiella fastighetsforetag. Gul linje visar tolv manaders rullande genomsnitt.

10 Enligt fragor om foretagens kredit- och finansieringsvillkor i KI:s Konjunkturbarometer.



Stabiliteten | banksektorn

De svenska storbankerna har hog motstandskraft och ar fortfarande
mycket lonsamma. Aven om det sedan tidigare finns betydande
kreditrisker i utlaningsportfoljerna, sa ar tillgangskvaliteten stabil och
tillgangen till likviditet ar god.

Niva av sarbarhet Utveckling
Hog koncentration och sammanlénkning ->
Svag soliditet och Ionsamhet - >
Brister i tillgangskvalitet och kreditrisk N
Svarigheter med tiligéng till finansiering och likviditet - >

Fargerna indikerar nuvarande niva pa sarbarheten. Gront representerar en niva dar sarbarheten ar 1ag. Gult, orange och rott
indikerar olika grader av forhojd sérbarhet. Pilarna visar hur FI bedémer att sarbarheten utvecklas. Pil uppat innebar att
sarbarheten okar och pil nedat att den minskar. Bedémningen av sarbarheter utgér bade fran kvantitativa matt och
expertbedomningar.

De svenska storbankerna har hog motstandskraft

infor en oviss framtid

Den svenska banksektorn &r till stor del koncentrerad till fem storbanker: Svenska
Handelsbanken, SEB och Swedbank, samt Nordea och Danske Banks svenska
filialer och hypoteksholag!!. Storbankerna ar nara sammanléankade, bade med
varandra och med 6vriga delar av finanssektorn. Detta skapar strukturella
sarbarheter i det finansiella systemet och stabilitetsrapporten fokuserar darfor
framst pa dessa systemviktiga banker.

De svenska storbankernas lonsamhet ligger fortsatt pa en hog niva, om an nagot
under rekordnivéaerna fran 2023. Storbankerna har dven betydande kapitalbuffertar,
vilket gér dem val rustade for framtida svarigheter. Det ar vardefullt i dagens lage
med stor osdkerhet om den framtida ekonomiska utvecklingen och dér riskerna for
en negativ utveckling ar betydande.

11 For de fem storbankerna anvands siffror pa gruppnivéa om inget annat anges.
Tillsammans stér de for runt 75 procent av in- och utlaningen till svenska hushall och
foretag, och for knappt 70 procent av de inhemska betalningarna.
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6. Lonsamheten minskar, men ar fortfarande pa en hog niva
Avkastning pa eget kapital, procent
18

16
14
12

10

0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
—Svenska storbanker Europeiska banker —Danske Bank och Nordea

Kéllor: FI och Europeiska Bankmyndigheten (EBA).
Anm. Nyckeltalet beréknas utifrin EBA:s metod, nettoresultatet raknas upp i arstakt och det
egna kapitalet berdknas som ett genomsnitt av innevarande kvartal och det fjarde kvartalet

foregaende ar. Kvoterna avser viktade genomsnitt, dar viktning gjorts mot det egna kapitalet.

Europeiska banker avser cirka 160 storre europeiska banker. Serierna foér europeiska och
nordiska banker &r rapporterade i euro och inte justerade fér véxelkursférandringar.

Tillgangskvaliteten har forbattrats nagot i ett langre tidsperspektiv och
storbankerna har under perioden gjort betydande aterforingar av tidigare
expertbedémda reserveringar, framfor allt inom fastighetssektorn. Aterféringarna
indikerar en stabil utveckling av kreditrisknivan dar de kreditrisker som befarades,
forst i samband med coronapandemin och senare under hégranteperioden, dverlag
inte har forverkligats. FI bedomer darfor att tillgangskvaliteten ar pa en mer normal
niva i dagslaget. Men det finns en betydande osékerhet om framfor allt
handelspolitiken. Om svenska exportforetag far lagre intakter till foljd av 6kade
handelshinder kan det i sin tur paverka svenska banker. Det kan paverka bankerna
dels eftersom de kan ha lan direkt till foretagen, dels genom lan till andra fretag
som paverkas indirekt, till exempel underleverantorer. Men de svenska
storbankerna har forhallandevis begransade exponeringar mot USA saval som mot
de sektorer som kan forvantas drabbas hardast av héjda handelshinder. Men den
geopolitiska osékerheten kan leda till en forsdmrad svensk konjunkturutveckling
med fler konkurser och hogre arbetsléshet. Det skulle foérsdmra bankernas
tillgangskvalitet. Eftersom olika utspel om tullar och andra handelshinder som kan
paverka de ekonomiska utsikterna andras snabbt ar det viktigt bade for FI och
bankerna att ha en noggrann bevakning av omvérldslaget.

Bankernas stora exponeringar ligger i stallet i storre utstrackning mot hushall och
fastighetsforetag med en stor andel sékerheter for lanen. For att sakerstalla att
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bankerna aven i fortsattningen har tillracklig motstandskraft mot problem i dessa
sektorer har FI beslutat att forlanga de riksviktsgolv som tillampas for dem?2,

De svenska storbankernas finansiering bestar av dels marknadsupplaning i form av
sakerstallda och icke-sakerstéllda obligationer, dels inlaning fran allmanheten. De
svenska storbankerna har en fortsatt god likviditetssituation och uppfyller med god
marginal de krav som stalls pa likviditetstackningskvot (LCR) i bade total valuta
och enskilda signifikanta valutor, samt kravet pa stabil nettofinansiering (NSFR)
(se diagram 7).2% Det finns vissa tecken pa 6kad osakerhet pa dollarmarknaden,
men svenska storbanker har betydande likviditetsreserver i dollar. En upptrappning
av geopolitiska konflikter kan dock snabbt dka osékerheten pa de finansiella
marknaderna, vilket kan driva upp bankernas finansieringskostnader och darmed
paverka deras upplaningsmajligheter. FI kommer darfor fortsatta att kontinuerligt
bevaka likviditetssituationen.

7. De svenska storbankerna uppfyller likviditetskraven med god marginal
Procent
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Kélla: FI.
Anm. Endast svenska storbanker. Oviktade genomsnitt. Data for forsta kvartalet 2025.

12 https:/iwww.fi.se/sv/publicerat/nyheter/2024/fi-avser-att-forlanga-riskviktsgolven-for-
bolan-och-kommersiella-fastigheter/

13 LCR — Kvoten mellan de hogkvalitativa tillgdngar som banken har och det totala utflodet
under ett 30-dagars stresstestscenario. NSFR — Kvoten mellan tillganglig stabil finansiering
och behovet av stabil finansiering under en ettarsperiod.
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Fordjupning — FI avser att lamna det kontracykliska buffertvardet
ofdrandrat under andra kvartalet

Det kontracykliska buffertvardet ligger pa 2 procent sedan juni 2022. Det motsvarar
den positiva neutrala niva som FI tillampar for det kontracykliska buffertvardet
under perioder nar Fl inte bedémer att cykliska systemrisker byggs upp eller ar
forhojda. Fl avser att lamna det kontracykliska buffertvardet oféréandrat under det
andra kvartalet 2025.

Sverige befinner sig fortsatt i en lagkonjunktur. Den forhojda osakerheten gor att
hushall och icke-finansiella foretag har en mer pessimistisk syn pa framtiden.
Tillvaxttakten for bankernas utléning till hushall och icke-finansiella foretag &r lag,
men har borjat 6ka nagot (se diagram F1). Under fjarde kvartalet 2024 vaxte BNP
mer &n utlaningen till hushall och foretag. Kreditgapet sjonk darfér en aning och
buffertriktvardet ligger kvar pa 0 procent (se diagram B2 och B3 i diagrambilaga).

Systemriskindikatorn (d-SRI) ger en bild av den dvergripande riskuppbyggnaden.14
Lag kredittillvéxt och en svag utveckling av tillgangspriser gor att d-SRI har minskat
de senaste kvartalen. Det starker bilden av att det inte byggs upp cykliska
systemrisker for tillfallet (se diagram F2).

Det &r viktigt att banksektorn kan tillgodose hushall och féretag med krediter. En
forsamrad realekonomisk utveckling eller samre tillgang till marknadsfinansiering
kan gora att hushall och foretag i annu storre utstrackning vander sig till
banksektorn for finansiering. FI bedomer att den laga utlaningstillvéxten vi ser for
narvarande framfor allt beror p& en lagre efterfradgan fran lantagare, snarare an att
utbudet av krediter fran banksektorn ar begransat. Om Fl skulle bedéma att
kreditutbudet fran banksektorn begransas kan vi sanka buffertvardet for att frigora
utrymme for bankerna att lana ut mer. Bankerna har dock en god Iénsamhet och
stora kapitalbuffertar (se diagram 6 och B4 i diagrambilaga). Det talar foér att de har
god kapacitet att uppratthalla kreditutbudet. FI avser darfor att lamna det
kontracykliska buffertvardet oférandrat under det andra kvartalet 2025.

14 For mer information se Sandstrom, C. (2023) ”d-SRI: En systemriskindikator for
Sverige”, Fl-analys 43, FI dnr 23-34670, Finansinspektionen.
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F1. Den totala utldningen har borjat 6ka
Procent
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Kélla: SCB.
Anm. Total utldning frdn monetara finansinstitut i arlig tillvaxttakt.

F2. Systemriskindikatorn d-SRI tyder pa lag riskuppbyggnad
Normaliserat varde
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Kalla: FI.
Anm. Normaliserat varde innebér att vi subtraherar medianen fr&n observationen och
dividerar med standardavvikelsen.
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Stabiliteten | forsakrings-
och fondsektorn

Livforsakrings- och tjanstepensionsforetag ar stora investerare och
paverkas darfor snabbt av svangningar pa de finansiella
marknaderna, exempelvis av de bérsnedgangar som har skett i
samband med den handelspolitiska osakerheten. Solvensen &ar
fortsatt god, men det &ar viktigt att foretagen har kapitalbuffertar for att
std emot kraftiga nedgangar. Pa fondmarknaden har likviditetsrisken
Okat till foljd av det osékra omvarldslaget.

Niva av sarbarhet Utveckling
Marknadsrisk inom férsakringssektorn 2
Forsamrad solvens (forsakringssektorn) - 2
Forsékringssektorns sammanlankning med andra sektorer >
Likviditetsrisk p& fondmarknaden 2

Fargerna indikerar nuvarande niva pa sarbarheten. Gront representerar en niva dér sarbarheten &r 13g. Gult, orange och rétt indikerar
olika grader av férhgjd sarbarhet. Pilarna visar hur Fl bedémer att sarbarheten utvecklas. Pil uppat innebdr att s&rbarheten okar och pil
nedat att den minskar. Bedémningen av sarbarheter utgar bade fran kvantitativa matt och expertbedémningar.

Riskerna 6kar i forsakringssektorn

Livforsakrings- och tjanstepensionsforetag har cirka tva tredjedelar av sina innehav
i mer riskfyllda tillgangar, varav aktier ar den storsta andelen.'® Andelen ckade
under lagrantemiljon, men har sedan rantorna bérjade stiga varit relativt stabil och
ar nu oforandrad jamfort med hosten 2024 (se diagram B6 i diagrambilaga).
Investeringar gors &ven i flera geografiska regioner (se diagram 8). Det osdkra
geopolitiska laget med stor volatilitet pa de finansiella marknaderna leder till hogre
risk i placeringsportfoljerna. Tillgangarnas vérde fluktuerar kraftigt samtidigt som
ranteutvecklingen paverkar det beraknade vérdet av pensionsskulden.

15 Dessa tillgangar bestar av aktier, onoterade aktier och 6vriga finansiella placeringar samt
fastigheter och heldgda fastighetsbolag.
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8. Geografisk fordelning av placeringstillgangar
Procent

= Sverige, 56 % EU och EFTA,20% = USA, 17 % Ovriga varlden, 7 %

Kélla: FI.
Anm. Geografisk férdelning av livfdrsakrings- och tjanstepensionsforetags
placeringstillgdngar per den 31 december 2024, exklusive fond- och depaférsakring.

Trots turbulensen pa de finansiella marknaderna &r den finansiella stallningen
fortsatt god (se diagram B7 i diagrambilaga). Den kan dock paverkas negativt av
utvecklingen framover. Ett sarskilt daligt scenario for livforsakrings- och
tjinstepensionsforetagen skulle vara om svag ekonomisk tillvaxt dampar
vinstutsikterna och pressar aktiekurserna, samtidigt som rantorna sjunker. Lagre
marknadsrantor pa langre l6ptider okar det berdknade nuvardet av pensionsskulden.
Aven om vardet pé rantebarande investeringar 6kar, kan kombinationen med stora
innehav i aktier som drabbas av betydande vardeminskning leda till mindre
kapitalbuffertar. | varsta fall kan livforsakrings- och tjanstepensionsforetagen
tvingas gora stora forandringar i sina innehav. Det innebdr att de kan realisera
forluster och fa en forsamrad solvens. Men pa grund av sektorns storlek kan
omallokeringar dven leda till att de negativa prisrorelserna forstérks, vilket kan
paverka den finansiella stabiliteten. Forvaltning av pensioner préaglas av en
langsiktig placeringshorisont och kréver stora kapitalbuffertar. Aven om risken for
en forsvagad solvens har okat nagot den senaste tiden, bedomer FI fortsatt att
sektorn har tillracklig motstandskraft for att undvika ett sadant agerande.

Livforsakrings- och tjanstepensionsforetagen & sammanlénkade med andra
sektorer, framst banksektorn genom olika typer av innehav. Bankexponeringarna ar
i stort sett oforandrade sedan hosten 2024. De bestar till stor del av sékerstéllda
obligationer utgivna av svenska banker med hog kreditvardighet, men ocksa av
aktier och foretagsobligationer. Genom sin exponering mot banksektorn &r
livforsakrings- och tjanstepensionsforetagen ocksa indirekt exponerade mot
fastighetssektorn, en sektor som de &ven har direkta exponeringar emot i sina

23



portfoljer. Sarbarheter i fastighetssektorn kan darmed sprida sig till
forsakringssektorn genom bada dessa exponeringar.

Okade likviditetsrisker

pa den svenska fondmarknaden

Sedan februari 2025 har svenska sparare gjort betydande omallokeringar genom att
sélja av aktiefonder med amerikansk inriktning och kdpa europeiska och svenska
aktiefonder (se diagram 9). Sa stora fléden ar ovanliga och sags senast vid
pandemiutbrottet i borjan av 2020. Den forhojda osakerheten och volatiliteten pa
de globala finansiella marknaderna dkar likviditetsriskerna for svenska fonder.
Fondkategorin foretagsobligationsfonder &r sarskilt sarbar for likviditetsrisker
eftersom den svenska foretagsobligationsmarknaden ar liten och har Iag likviditet.

9. Betydande nettofléden in i Sverige och ut ur Nordamerika
Miljarder kronor
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Kalla: Fondbolagens foérening.

Anm. Ackumulerade nettofléden frén januari 2020 for svenskbaserade fonder med
placeringsinriktning mot Sverige, Nordamerika respektive Europa. Data inkluderar bade
svenska sparares direktinsattningar, férsakringar och pensionsinsattningar. Data till och med
mars 2025.

Det &r viktigt att fondforvaltarna kan uppratthalla handel och vardera sina fonder
aven under perioder med stora marknadsrorelser. Osékerhet i varderingar
kombinerat med stora utfléden fran investerare kan leda till att fondférvaltare
maste senarelagga forsaljning av tillgangar och inl6sen av fondandelar. Det ar
darfor viktigt att fondforvaltare sakerstaller matchningen mellan fondens tillgangar
och skulder, samt har processer som i sa hog grad som majligt sakerstaller en
kontinuerlig handel, dven under stressade marknadsférhallanden.
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FI har i tidigare stabilitetsrapporter varnat for att upphandlingen av det nya
fondtorget till premiepensionen kan leda till 6kade likviditetsrisker i svenska
fonder och pa den svenska borsen. Senare i ar forvantas Fondtorgsnamnden
presentera vilka fonder som har vunnit upphandlingen i kategorin svenska
aktiefonder. Flytten av kapital som upphandlingen av svenska aktiefonder medfor
gor att dessa risker kan realiseras.
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Operativa stabilitetsrisker

Det oséakra geopolitiska laget innebar fortsatt hoga krav pa
foretagens operativa motstandskraft. Genom foretagens
incidentrapportering kommer FI pa sikt att fa en battre bild av
operativa sarbarheter i den finansiella sektorn.

Det geopolitiska laget stéaller hdga krav

pa foretagens motstandskraft

Den geopolitiska osakerheten &r fortfarande stor och stéller fortsatt hoga krav pa att
foretagen i den finansiella sektorn har en god férmaga att skydda sin verksamhet.
Olika former av incidenter — som cyberangrepp, dataintrang, dronarflygningar och
kabelbrott i Ostersjén — sker typiskt sett sporadiskt. Det gor dem svara att forutse
och ndr incidenterna vél intraffar kan de ofta orsaka storningar i storre skala eller
sla mot samhallet i stort. Motstandskraften mot operativa storningar, det vill saga
formagan att sakerstélla god sakerhet och aterhdamtning i verksamhetens natverks-
och informationstekniksystem, &r darfor central for att minska risken for storningar
i kritiska finansiella tjanster.

Den sammanlénkning av system och beroenden som finns mellan olika aktorer i
den finansiella sektorn ar en sarbarhet som FI har identifierat tidigare. Det gor att
operativa stérningar hos enskilda aktorer kan fa konsekvenser for stabiliteten i det
finansiella systemet mer generellt. Dora-férordningen bérjade tillampas i januari
2025. Regelverket okar kraven pa att foretagen ska identifiera och hantera sina
sarbarheter. En central del av Dora &r ocksa att foretagen ska rapportera incidenter
relaterade till informations- och kommunikationsteknologi (IKT) till de nationella
tillsynsmyndigheterna. | dagslaget ar det for tidigt for FI att dra slutsatser utifran
incidentrapporteringen. Men pa sikt kommer incidentrapporteringen att ge FI en
battre bild av laget och innebér att vi far battre forutséattningar an i dag att gora
jamforelser och analyser av den digitala operativa motstandskraften.

Genom Dora infors sarskilda regler nar det galler hanteringen av IKT-relaterade
tredjepartsrisker som kan uppsta vid utkontraktering. De nya reglerna stéller krav
pa att de finansiella foretagen ska uppratta register dver all sddan utkontraktering,
som ska delas med berorda tillsynsmyndigheter. Utifran registren kommer de
europeiska tillsynsmyndigheterna att identifiera s kallade kritiska
tredjepartsleverantorer, som sedan kommer att std under de europeiska
tillsynsmyndigheternas tillsyn. FI beddmer for ndrvarande att riskerna med
utkontraktering av IKT-tj&nster &r ofordndrade jamfort med tidigare. Men
rapporteringen kommer att ge oss en battre verblick 6ver saval utkontrakteringen,
som 6ver vilka koncentrationsrisker den innebar. Darigenom kan vi lattare
identifiera risker och stélla tydligare krav i var tillsyn.
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Diagrambilaga

B1. Skulderna for de flesta foéretag har okat i lagre takt an hyresintakterna
Procentuell forandring, rantebérande skulder och hyresintakter

100 °

Hyresintéakter
o

-100 -80 -60 -40 -20 0 20 40 60 80 100
Rantebarande skulder

Kélla: Sedis och FI.

Anm. Procentuell férandring mellan kvartal 2 2022 och kvartal 1 2025. Bubbelstorlek avser
den relativa storleken pa rantebarande skulder. Gul linje indikerar skiljelinjen dar foretagens
hyresintékter och ranteb&rande skulder har vuxit i samma takt.

B2. Kreditgapet sjonk under fjarde kvartalet 2024
Avvikelse fran trend i procentenheter

-20

0
1981 1987 1993 1999 2005 2011 2017 2023

—Kreditgap Troskelvarde 2 procent Troskelvarde 10 procent

Kallor: Fl och SCB.

Anm. Kreditgap enligt standardmetoden. De streckade linjerna visar de tréskelvarden (2
respektive 10 procent) som enligt standardmetoden anvands fér att omvandla kreditgapet till
ett buffertriktvarde.
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B3. Buffertriktvardet ligger kvar pa 0 procent
Procent
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Kéllor: Fl och SCB.
Anm. Buffertriktvarde enligt standardmetoden.

B4. Storbankerna har fortsatt stora kapitalbuffertar
Procent av riskvagda tillgangar
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o

Svenska storbanker Danske Bank och Nordea
mKombinerat buffertkrav Kérnprimarkapitalutrymme inkl. P2G
mKombinerat buffertkrav Karnprimérkapitalutrymme inkl. P2G

Kallor: FI och bankernas publika rapporter.

Anm. Karnpriméarkapitalkrav som andel av riskvagda tillgangar. Avser buffertar pa gruppniva.
| den har illustrationen av karnpriméarkapitalutrymmet ingar den sé kallade pelare 2-
vagledningen, som for de svenska storbankerna ar 0,5 procent. Oviktade genomsnitt.
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B5. Nagot forbattrad tillgangskvalitet pa aggregerad niva

Procent
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Kélla: FI.

Anm. Avser de svenska storbankerna samt Nordeas och Danske Banks svenska filialer.
Stadiefordelning enligt redovisningsstandarden IFRS 9, dar stadie 1 innefattar 1an dar ingen
betydande 6kning av kreditrisken har skett. Stadie 2 visar andelen lan dar en betydande
okning av kreditrisken har skett sedan lanet forst gavs ut. Stadie 3 innefattar nodlidande 1an.
Stadie 2 och 3 visas pa hoger axel.

B6. Fordelningen mellan tillgangsslag har stabiliserats

Procent
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mRantebdrande noterade vardepapper

Kalla: SCB.

Anm. Till de mer riskfyllda tillgangsslagen raknas aktier, onoterade aktier och évriga
finansiella placeringar samt fastigheter och helégda fastighetsbolag. Till de ranteb&rande,
och i sammanhanget mindre riskfyllda, raknas noterade réntebarande vardepapper och
Ovrigt rAntebérande. Diagrammet avser livforsékrings- och tjanstepensionsforetagen,
exklusive fond- och depaférsakring, till och med den 31 december 2024.
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B7. Solvensen ar fortsatt stabil
Kvot (vanster axel) och procent (h6ger axel)
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Kéllor: FI, Nasdag OMX och Riksbanken.

Anm. Till och med den 31 december 2021 visas trafikljuskvoten for livforsakringsforetag och
tjanstepensionskassor. Sedan den 31 mars 2022 visas solvensen enligt den nya
tjanstepensionsregleringen. Serien &r en blandning av tva matt som vi har valt att benamna
kombinerad solvenskvot. Solvensdata &r till och med den 31 mars 2025.
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