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”A banker is a fellow who lends his umbrella when the sun is shining and wants it back the
minute it begins to rain”
(Mark Twain, 1871)



Kapitel 1- Inledning

| detta kapitel ger vi l&saren en bakgrund och en béttre inblick i bankkriser genom tiderna. Vi
tar aven med riskhantering som ett begrepp samt hur regelverk har uppstatt med bakgrund av

detta. Vidare behandlas fragestallningen, syfte samt de avgransningar vi tvingats gora.

1.1 Bakgrund

Genom aren har det finansiella systemet drabbats av otaliga oroligheter. Sa lange det har
funnits banker har det funnits bankkriser, men inte av den omfattning vi sett de senaste
decennierna. Runt om i varlden hors roster om att risktagandet hos bankerna ar for stort samt
att den okade spekulation och handeln med derivat har bidragit till finansiell oro pa i stort sett
alla marknader. Riskbedémning och riskhantering har alltid varit centrala delar inom
bankvasendet. Just riskhanteringen hos bankerna har fatt kritik genom att metoderna man
anvander sig av bygger pa historisk data och kan darfor enligt vissa inte anses ligga till grund
for framtida prognoser om risk. | Sverige och i 6vriga EU-lander har det sedan 1988 funnits
lagstiftning angaende kapitaltackning for banker. Regelverket, som fick namnet Basel I, var

tankt att fungera som ett skyddsnét ifall bankerna skulle g& pga. 6kade kreditforluster.*

Nér den finansiella krisen, som tidigare saknat motstycke i svensk historia, kom till Sverige i
borjan pa 90-talet fanns det anledning att vara orolig.? Bérsras, sinkta fastighetspriser, 6kad
arbetsléshet och finansiell oro bekréftade bilden av att Sverige och 6vriga Europa hade
drabbats av en finanskrasch. Det finansiella systemet vid den tidpunkten var mycket sarbart,
vilket forstarktes av att manga privatpersoner hade svart att fullgora sina
betalningsforpliktelser gentemot bankerna. Det skulle inte dréja lange innan funktionaliteten
och effekterna av kapitalreglerna borjade ifragasattas, vilket gav upphov till att man i januari
2007 inforde nya kapitalregler i EU.® De nya reglerna, som gar under namnet Basel I,
forstarker de tidigare reglerna om den kapitalbas som ska finnas hos bankerna. Kapitalbasen
som bankerna ska rakna ut bygger pa hur exponerad deras verksamhet ar gentemot risk.
Tanken bakom regelverket ar 6kad transparens i foretagens riskhanteringssystem och att
genom detta kunna utveckla en stabil plattform for det finansiella systemet. Ett ar efter

inforandet av de nya kapitaltackningsreglerna inleddes den senaste i raden av bankkriser som

! http://www.investopedia.com/terms/b/basel_I.asp (Hamtad 2010-11-02)
% Ingves, S & Lind, G; Hanteringen av bankkrisen — sedd i efterhand. (1996)
® http://www.fi.se/Regler/Kapitaltackning/ (Hdmtad 2010-10-28)



skakat varlden. Som en 16peld spred sig oron mellan vérldens ekonomier och effekterna hade
en internationell dimension som var betydligt mer pataglig an krisen pa 90-talet. En av de
stora bovarna i detta drama var bolaneinstituten i USA som gav ut vad som kom att kallas
NINJA-1&n (no income, no-job mortage applicant).* Dessa institut misslyckades med att
beddéma riskerna och kreditvéardigheten hos lantagarna. | samband med detta hojdes manga
kritiska roster for hardare lagstiftning och kontroll for att minska bankernas risktagande.

Da krisen var global paverkades sjalvklart den svenska marknaden och de svenska bankerna.
Krisen spred sig till manga av de marknader som Swedbank och SEB var verksamma pa.
Bade SEB och Swedbank hade sedan nagra ar tillbaka varit stora aktorer i Baltikum, dar stora
kreditforluster kom att bli resultat av offensiv kreditgivning med oftast otillrackliga
kreditbedémningar.®> Den 20e oktober 2008 presenterade den svenska regeringen sin
stabilitetsplan for den svenska finanssektorn. Atgéarden skapade omedelbart nytt fortroende for
de stora svenska bankerna och aktiekurserna steg kraftigt dagen efter presenterandet.®
Stodpaketen bestod av flera olika delar, dar det sa kallade garantiprogrammet fick den mest
centrala rollen. Garantiprogrammet fungerar sa att banker, bolaneinstitut och vissa
kreditmarknadsbolag kan forhandla med staten om garantier for sina lan. Mot en avgift trader
alltsa staten in om instituten inte kan fullfélja sina betalningsataganden.’ 10e november 2008
meddelade Swedbank att dess ansokan om deltagande i garantiprogrammet hade godkants.
Lanet omfattade 70 mdkr. Den 24e april 2009 lamnade SEB in en ansokan om anslutning till
garantiprogrammet. Medlemskapet blev dock kortvarigt och den 24e oktober lamnade banken
programmet. Fram till idag & Swedbank den enda stora banken som anvéant

garantiprogrammet, och med SEB de enda stora svenska bankerna som varit anslutna.®®

Forenklat har bankernas karnverksamhet historiskt sett varit att det finns individer eller
foretag som viljer att spara sina pengar hos banken, som i sin tur lanar ut pengarna till
personer med likviditetsbehov. Den skillnad som har funnits i rantan mellan inlaningen och

utlaningen kallas rantegapet, och har historiskt sett varit bankernas framsta inkomstkélla dven

* Kotlikoff, J; Jimmy Stewart is Dead — Ending the World's Ongoing Financial Plague with Limited Purpose
Banking; (2010)

> http://www.dn.se/ekonomi/swedbanks-forlust-storre-an-vantat-1.913310 (Hamtad 2010-11-28)

® http://www.e24.se/business/bank-och-finans/bankrally-pa-borsen_804541.e24 (Hamtad 2011-01-05)

" https://www.riksgalden.se/templates/RGK_Templates/TwoColumnPage _ 17089.aspx (Hamtad 2011-01-05)
& http://www.e24.se/e24-special/finanskrisen/bankerna-skakar/langt-kvar-innan-alla-vill-in_901813.e24

(Hamtad 2011-01-05)

® http://www.e24.se/business/bank-och-finans/seb-ratar-statens-garantiprogram_1633383.e24

(Hamtad 2011-01-05)



ifall dagens bankverksamhet har fler inkomstkallor &n sa. | dagens samhélle &r
bankverksamheten mer komplex, men utlaning till solventa lantagare och effektiv

kreditriskhantering ar nyckelfaktorer bakom en framgangsrik bank.

Den potentiella risken att lantagaren inte klarar av sina betalningsataganden benamns
kreditrisk. Denna risk tillsammans med afférsrisk, operationell risk, forsékringsrisk och
marknadsrisk utgor stommen i det arbete med risk som SEB och Swedbank handskas med.
Den stora skillnaden &r att kreditrisken star i majoritet till de andra riskerna och far saledes
betraktas som den absolut viktigaste faktorn i en banks arbete med risk.'® All verksamhet ar
kopplad till risk. Ar risken hégre blir oftast den potentiella vinsten hogre, men for att undvika

onddiga forluster bor kreditrisken kalkyleras noggrant.**

1.2 Problemdiskussion

Som framgatt av avsnittet ovan har Sverige och varldsekonomin drabbats hart av finanskriser
genom tiderna. Swedbank har drabbats hart av bankkrisen, inte minst i Baltikum. Banken led
stora kreditforluster och dess anseende fick sig en rejél torn. Swedbanks kredithantering och
kapitaltackning visade stora brister. Den varsta krisen &r nu dver for Swedbank och det &r nu
dags att aterstalla det som gick forlorat. SEB drabbades ocksa hart under bankkrisen och led
aven de av stora forluster, framst i Baltikum. Var studie gar ut pa att analysera kreditriskens
utveckling och granska pa vilka satt bankerna har paverkats under denna tid som praglats av
forandringar i lagstiftning och bankriser. Gar det att uttyda ndgon forandring i Swedbanks och
SEB:s kreditrisk? Gar det att se likheter och olikheter i deras kreditrisk och de
omkringliggande faktorerna. En av de stora orsakerna till krisen berodde pa att bankerna var
alldeles for frikostiga och lattvinnliga med sin utlaning. Bankerna lanade ut pengar till

individer som inte borde fatt lana pengar, vilket kom att ge stora problem for bada bankerna.

1.3 Problemformulering

Hur har SEB och Swedbanks kreditrisk forandrats under 2005 till 2009, en period

karakteriserad av lagkonjunktur, lagstiftsandringar och finansiella oroligheter?

19 psillaki, M; Tsolas, I.E.; Margaritis, D; Evaluation of credit risk based on firm performance; European
Journal of Operational (2010);

1§; &; Apina, Juta; Jakus; Onoka, Ingrj; Da; An assessment and management of credit risk in Baltic
states’banks; Journal of Business Management (2009)


http://elin.lub.lu.se.ludwig.lub.lu.se/elin?func=basicSearch&lang=se&query=au:%22%C5%A0%22&start=0
http://elin.lub.lu.se.ludwig.lub.lu.se/elin?func=basicSearch&lang=se&query=au:%22apina,%20Juta%22&start=0
http://elin.lub.lu.se.ludwig.lub.lu.se/elin?func=basicSearch&lang=se&query=au:%22Jaku%C5%A1%22&start=0
http://elin.lub.lu.se.ludwig.lub.lu.se/elin?func=basicSearch&lang=se&query=au:%22onoka,%20Ingr%C4%AF%22&start=0
http://elin.lub.lu.se.ludwig.lub.lu.se/elin?func=basicSearch&lang=se&query=au:%22da%22&start=0

1.4 Syfte

Vi har som mal att undersoka hur SEB:s och Swedbanks kreditrisk har sett ut mellan ar 2005
och 2009. Syftet &r att jamfora och utréna pa vilka satt en bankkris och ny lagstiftning
paverkat och forandrat SEB:s och Swedbanks kreditrisk.

1.5 Avgransningar

Fokus i denna uppsats ar att titta pa kreditrisk och pa vilket satt den har forandrats de senaste
fem aren. Vi anser att ett tidsspann pa fem ar med perioden 2005-2009 kommer att ge en
rattvis bild av kreditriskens forandring i och med att den fangar in den senaste bankkrisen
samt lagandringen i Basel 1. Kreditrisk &r ett omfattande riskbegrepp och for att géra en
beddmning av denna forandring har vi tvingats gora ett antal nédvandiga avgrénsningar. Till
att borja med har vi har valt att utga ifran tva banker, Swedbank och SEB. Dessa tva banker ar
pa manga satt lika varandra, vilket underlattar och gor jamforelsen och analysen mer
rattvisande. Bankerna ar verksamma pa manga marknader varlden 6ver men for att gora
arbetet mer hanterbart har vi valt att titta pa koncernen som helhet, med fokus pa Sverige,
samt granska den baltiska marknaden lite mer ingaende. Vid granskning av kreditrisk finns
det manga parametrar att utgd ifran. For att gora analysen majlig har vi, utifran teorin kring
kreditrisk, valt ut de siffror vi anser & mest betydelsefulla att granska bankernas kreditrisk.

Dessa beskrivs nedan:

e Kapitaltackning och riskvéagda tillgangar

e Total in- och utlaning till allmanheten, dar Baltikum behandlas for sig

e Total utlaning till kreditinstitut

e Kreditforluster och kreditforlustniva for koncernen, dar Baltikum behandlas for sig
e Osdkra fordringar

e Bankens egen riskklassificering

Utover de ovanstaende punkterna har vi aven valt att se pa omvarldsfaktorer som har varit en
bidragande faktor till hur kreditrisken i bankerna har utvecklats. Detta for att ge en bredare

bild och forstaelse av vad som har paverkat

e Fastighetsprisindex

e Hushallens belaningsgrad



e Hushallens ekonomiska marginaler
e BNP-utveckling

e Arbetsloshet

e Loneutveckling

e Inflation

e Statsskuld i procent av BNP

e Bytesbalans

Efter att ha gjort en analys av hur kreditrisken har varit under ett ar for respektive bank,
kommer banken att ges ett riskvarde for det aret. Skalan vi utgar ifran stracker sig fran 1 till

10, dar 1 star for minimal risk och 10 for extremt hog risk.

1.6 Malgrupp

Studien riktar sig till séval lekmén som forskare. Amnet &r relativt outforskat, vilket gor att
var forhoppning ar att studien skall fungera som bade intressevackare och anvandning vid
fortsatt forskning. Da var malgrupp ar sa pass bred har vi valt att lagga stor vikt vid att
anvanda ett enkelt sprak och en tydlig struktur. Dock forvantar vi oss att vara lasare har en

viss kunskap om ekonomiska termer.



Kapitel 2-Metod

Vi kommer i detta kapitel att redogdra for de val vi gjort rorandes metod. Vi kommer &ven att
redogdra for vart tillvagagangssatt vid insamling av information och de kéllor vi har anvant.

Vi avslutar kapitlet med att kritiskt granska anvanda kallor.

2.1 Teoriansats

Det finns tva grundlaggande teoretiska ansatser vid utforandet av en studie, deduktiv och
induktiv. Dessa tva representerar forhallandet och synsattet mellan teori och empiri. Den
deduktiva ansatsen anses som den vanligaste uppfattningen om forhallandet och innebér att
utgangspunkten ar en given teori som sedan analyseras efter applicering pa insamlad data.*?
Den deduktiva ansatsen ligger till grund for var studie.

2.2 Forskningsstrategi

Det finns tva grundlaggande tillvagagangssatt vid bedrivande av forskning, kvalitativ och
kvantitativ. | studien anvands framst den kvantitativa metoden eftersom undersokningen av
kreditrisken i forsta hand bygger pa redan existerande data. Underlaget for insamlande av data
ar framst finansiella rapporter och analyser, och den sociala verkligheten ses som en yttre och
objektiv verklighet. Studien kommer aven ha en kvalitativ karaktar, da tolkningar kommer att

goras utifran insamlad data.”®

2.3 Datainsamling

Nar det kommer till att framstalla dataunderlag finns det tva olika sorters data, namligen
sekundar- eller primérdata. Skillnaden mellan dessa ar att primardata ofta &r dyrare och
svrare att fa tag pa.'* Nastan uteslutande kommer vi i var studie att anvanda oss av
sekundérdata, vilket innebdar att den information vi anvander oss av redan &r insamlad for
tidigare forskningssyften. En stor del av materialet som har anvants bestar av de valda
bankernas arsrapporter. Har bor lasaren ha i atanke att dessa rapporter kan ha sett olika ut for
olika ar, och for olika banker. Vi har forsokt att sammanstélla den relevanta informationen pa
ett sd likartat satt for de olika aren och for de olika bankerna. Aven artikeldatabasen ELIN har

hjalpt oss med relevanta artiklar som ar knutna till amnet kreditrisk och risk i sig.

12 Rienecker, Jérgensen; Att skriva en bra uppsats (2002)

3 Bryman, Alan & Bell, Emma; Féretagsekonomiska forskningsmetoder (2005)

14 Jacobsen; Vad, hur och varfér: om metodval i féretagsekonomi och andra samhéllsvetenskapliga &mne
(2009)



2.4 Val av foretag

Vi har valt att jamfora tva svenska storbanker, SEB och Swedbank, eftersom de har en
omfattande verksamhet bade pa den svenska och baltiska marknaden. SEB och Swedbank har
ratificerat de nya kapitaltackningsreglerna och tagit stryk av offensiv lanepolitik, framforallt i
Baltikum. Historiskt sett & SEB och Swedbank banker med stort fortroende hos allménheten
dar bankernas storlek och likheten i deras verksamhet torde innebéra att granskningen av

deras kreditrisk ar genomforbar.

2.4.1 SEB

1856 startade André Oscar Wallenberg Sveriges forsta privatbank, da kallad Stockholms
Enskilda Bank, och blev i och med detta landets forsta riskapitalist.'> SEB &r idag en av norra
Europas ledande finanskoncerner och har cirka 20 000 anstallda utspridda pa éver 600
bankkontor 6ver hela vérlden. Huvudfokus ligger dock fortfarande kvar i norra Europa. Bland
SEB:s kunder finns dver 5 miljoner privatpersoner och 6ver 400 000 sma- och medelstora
foretag.'® Framsta affarsomradet for SEB &r kontantverksamhet, valutahandel,
vardepappershandel, kapitalforvaltning och privatradgivning. | Sverige har SEB en stark
stallning inom fondforvaltning och livforsakring, men ar ocksa en stor aktor inom bostadslan

samt aktie- och valutahandel.’

2.4.2 Swedbank

1820 dppnades den forsta sparbanken i Sverige. Sparbanksrorelsen var harmed grundad och
initiativtagaren var en tysk kdpman vid namn Eduard Lundendorff. Banken expanderade fort
och vid mitten av 1870 fanns det 325 sparbanker i 90 stader.*® 120 &r senare stod banken infor
den svara 90-talskrisen som innebar krav pa stora forandringar. 1992 6vergick sparbankerna
till Sparbanken Sverige AB och det borjade se ljusare ut. Banken valde sedan att expandera
sin verksambhet till de baltiska landerna och tog senare ett mer internationellt namn,
Swedbank.*® Idag bestar banken av 9,5 miljoner privatkunder och 669 000 féretagskunder.

Bankens modell &r att ha nara kundrelationer med rddgivningen i centrum.?

1 http://www.sebgroup.com/pow/wep/sebgroup.asp?website=TAB1&lang=se (Hamtad 2010-11-28)

1 Ipid

Yhttp://www.swedishbankers.se/web/bfmm.nsf/lupGraphics/BROSCHY R%20BankeriSverige. pdf/$file/BROSC
HYR%20BankeriSverige.pdf (Hamtad 2010-11-01)

18 http://www.swedbank.se/om-swedbank/fakta-om-swedbank/bankens-historia/fran-sparbanker-till-
swedbank/index.htm (Hdmtad 2010-11-28)

2 Ibid

20 htp://www.swedbank.se/om-swedbank/index.htm (Hamtad 2010-11-28)



2.5 Kallkritik

Vid anvandandet av sekundéra kéllor bor det finnas i dtanke att personen bakom kanske inte
skrev helt tillférlitligt eller var objektiv i sin beddmning.?! Denna problematik f&r man alltid
granska med stor tillforsikt i den hér typen av arbete. Informationen om Swedbank och SEB
har vi mestadels hittat pa bankernas hemsida. Genom arsrapporter och riskrapporter har vi
kunnat samla in data som &r ndédvandig for att fardigstéalla uppsatsen. Teorier om bankers
risktagande har vi hamtat ur litteraturen och de regelverk som hanterar risk har vi mestadels
samlat in fran Finansinspektionens hemsida. Det ar alltid viktigt att vara kritisk till den
information som inhamtas via internet da det finns risker med subjektivitet och okunskap.
Dock har anvandandet av ansedda och seridsa internetsidor varit primart i arbetet vilket torde
minimera risken for felinformation. Litteraturen som anvénts som kallor ar valkand och
frekvent forekommande pa universitet och hogskolor och risken for subjektiva bedémningar

bedoms vara lag.

2! Lundahl, UIf & Skarvad Per-Hugo; Utredningsmetodik for samhéllsvetare och ekonomer (2009)



Kap 3-Kreditrisk och Baselreglerna

| kapitel 3 beskrivs definitionen av kreditrisk med tillhdrande information. Vidare behandlas

Baselbestdmmelserna och begrepp som ar av relevans for denna studie.

3.1 Kreditrisk

Kreditrisken &r den mest uppenbara risken i en banks verksamhet. Det ar oftast den storsta
risken nar det galler potentiella forluster, da konkurser eller oférmaga att betala 1an fran ett
litet antal ldntagare kan resultera i vasentliga forluster for en bank.?? Kreditrisk ar alltsé risken
att en lantagare forlorar formagan att betala amorteringar och/eller rantor pa en innestaende
skuld under utsatt tid. En kreditforlust kan uppsta om en bank &ager en skuld av en lantagare
med initialt god betalningsformaga dar riskprofilen har férsamrats eller andra orsaker som
gora att lantagaren inte kan fullfélja sina forpliktelser gentemot banken. I handelse av en
likvidation séljs skulden pa marknaden till ett lagre varde an vad skulden var kopt till av
banken, som gor en nettoforlust. Alternativt atertar banken besittningen av det foremal som
langtagaren inforskaffat med hjalp utav lanet. Forlusten i handelse av en
betalningsunderlatelse behover inte vara substantiell. Detta avgors av hur mycket som kan fas
tillbaka av lantagaren. Atergaldningen beror pa uppstéllda garantier och panter. Tanken

bakom god kreditriskshantering &r att i storsta man undvika exponering mot hogrisklantagare.

3.2 Kapitaltackningskrav under baselbestammelserna

Kapitalreglering i form av minimikrav pa bankers kapitaltackning &r det vanligaste sattet att
reglera dagens banker. Férekomsten av kapitaltdckningskrav ar resultatet av en
avregleringsprocess som satte igang under 70-talet.® Det har funnits en motvilja hos
lagstiftare att satta granser pa bankverksamhet och i stravan att forhindra konkurser har istallet
kravet att en viss mangd kapital ska hallas, matt i procent av totala tillgangar, forts. Detta
kapital ar tankt att agera som en buffert mot ovantade forluster. For att garantera att medel
finns for att betala inséttare och andra fordringsagare om en bank skulle fa ekonomiska
problem, fungerar ett minimikrav pa kapitaltackning till att hoja troskeln for konkurs. Det
blev dock med tiden klart att kapitalkravet bor matas som en del av en banks riskfyllda
tillgangar for att det ska fa ndgon effekt pa sannolikheten for en konkurs. Eftersom

finansiering genom kapital ar dyrare &n finansiering genom insattningar paverkar ett

?2 Baesens, Bart & Gestel, Tony van, 2008. Credit Risk Management - Basic Concepts: Financial Risk
Components, Rating Analysis, Models, Economic and Regulatory Capital;
2 www.finanspolitiskaradet.se/.../18.../UTF-8SNSThorestal00916calmfors.ppt (Hamtad 2010-12-07)



kapitaltackningskrav avkastningen for en bank, och med det en banks internationella
konkurrenskraft. Saledes fanns det ett behov att harmonisera kapitaltackningskraven

internationellt.?*

3.3 Vad innebar Baselreglerna?

1988 tillkom den forsta Baseloverenskommelsen (Basel 1) som innebar att banker ska halla ett
kapital som tacker 8 procent av deras riskfyllda tillgéngar.?® Det var forsta gangen det blev
lagstadgat med en relation mellan en banks kapital och den risk banken tagit pa sig. Tanken
bakom kapitaltdckning ar att kapitalbufferten ska skydda mot eventuella forluster. Det tdnkta
resultatet var att krisers paverkan pa bankerna skulle bli mindre och stabiliteten i bankvarlden
6ka.?® P4 senare tid har etablissemanget borjat ifragasatta kapitaltackningsreglerna och
kapitaltackningsgrad som ett matt pa bankernas motstandskraft mot finansiella forandringar,

vilket gav incitament att formulera om vissa regler i Basel I.

Sedan 2007 galler de s.k. Basel I1-reglerna i Sverige och évriga EU.?’ Inférandet av Basel Il
innebar en hel del forandringar fran den ursprungliga dverenskommelsen. Tre pelare anvands

idag for att representera strukturen som Basel 11 &r uppbyggd pa:

e Grundlaggande kapitalkrav (pelare 1). | pelare 1 ska foretaget, Swedbank och SEB
i det har fallet, vid varje given tidpunkt ha en kapitalbas som motsvarar summan av
kapitalkraven for kreditrisker, marknadsrisker och operativa risker. Denna kapitalbas
kan beraknas genom lag (2006:1 371) om kapitaltdckning och stora exponeringar samt
genom anvandande av Fl:s foreskrifter och allmanna rad (FFFS 2007:1) om

kapitaltdckning och stora exponeringar.?®

e Riskbedémning och tillsyn (pelare 2). Basel Il stéaller krav pa att foretagen ska ha en
adekvat risk- och marknadsbedémning. Foretagen ska genom sina bedémningar se till
att deras sammantagna risker inte medfor att formagan att fullgéra sina forpliktelser
aventyras.”® For att uppfylla de krav som finns ska féretagen ha metoder som

mojliggor fortlopande vérdering och uppratthallandet av ett kapital som ér tillrackligt

2 http://www. fi.se/Regler/Kapitaltackning/ (Hamtad 2010-10-28)

2% \www.bis.org/bcbs/history.htm (Hamtad 2010-11-12)

%8 http://www.fi.se/Regler/Kapitaltackning/Grundlaggande-kapitalkrav-pelare-1/ (Hamtad 2010-11-09)
2T hitp://www.fi.se/Regler/Kapitaltackning/ (Hamtad 2010-10-28)

%8 http://www.fi.se/Regler/Kapitaltackning/Grundlaggande-kapitalkrav-pelare-1/ (Hamtad 2010-11-09)
2 http://www.fi.se/Regler/Kapitaltackning/Riskbedomning-och-tillsyn-pelare-2/ (Hamtad 2010-11-10)
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for att tacka de risker som de &r exponerade for. FI har valt att kalla denna metod for
foretagets Interna kapitalutvardering (IKU). FI ska genomgaende granska och
analysera att foretag och finansiella foretagsgrupper uppfyller ovan namnda krav.
Detta kallas for Samlad kapitalbeddmning (SKB) och FI ska i sin analys beakta
storleken, samhéllspaverkan av kapitalbedémningen och komplexitetsgraden hos
verksamheten som rader i foretaget for att kunna faststalla hur ofta SKB ska ske.

e Informationskrav (pelare 3). | den sista pelaren i kapitaltackningsreglerna stalls det
krav pa transparens fran foretagens sida att offentliggora information om sin
riskhantering och kapitaltackning.* I och med den nya lagstiftningen stélldes det nya
krav pa finansiell 6vervakning och EU:s tillsynsmyndigheter fick dkat inflytande. Den
storsta anledningen for inforandet av det nya regelverket var att astadkomma en 6kad
transparens om hanteringen av risker i foretag. Allt for att skapa en stabilitet i
ekonomin. Tanken &r att lata foretagen besta av en viss mangd kapital som direkt
korrelerar till den riskprofil som finns.** Féretagen ska gora en kapitalutvardering och
genom den kartlédgga vilket kapitalbehov som motsvarar deras risk och vidarebefordra
detta till FI. De krav som ska uppfyllas finns inom den ram som tillsynsmyndigheterna
inom EU tagit fram. Efter det tar FI stallning till analysens korrekthet och ser dver ifall

det behdvs ytterligare atgarder fran foretagets sida.

3.4 Intern kapitalutvardering (Internal Capital Adequacy Assessment

Process)

Fran och med 2007, da de nya kapitaltackningsreglerna enligt Basel Il tradde i kraft, har
banker, kreditmarknadsforetag, vardepappersbolag och vissa fondbolag en méjlighet att géra
en intern kapitalutvardering.® Inom EU har det utformats ett antal krav som foretagen ska ta
stallning till nar de utformar sin egen kapitalutvardering, dar utgangspunkten for
kapitalutvarderingen bottnar i verksamheten som féretagen bedriver och vilken riskprofil man
valt att ha.** Kartlaggningen av risk inom féretaget och arbetet med riskhantering ligger till

grund for det kapitalbehov som ska finnas inom foretaget.

% http://www.fi.se/Regler/Kapitaltackning/Informationskravbrpelare-3/ (Hamtad 2010-11-10)
#http://www.fi.se/upload/20_Publicerat/30_Sagt_och_utrett/10_Rapporter/2005/Rapport2005_8.pdf
(Hamtad 2010-11-15)

*2 http://www.fi.se/upload/30_Regler/50_Kapitaltackning/ICAAP_2006.pdf (Hamtad 2010-11-17)

% http://www.fi.se/upload/20_Publicerat/30_Sagt_och_utrett/10_Rapporter/2005/Rapport2005_8.pdf
(Hamtad 2010-11-15)
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Inom beddmningen av risk ingar en rad variabler. Vilka marknader &r foretaget verksam pa?
Hur ser produktportféljen ut som erbjuds till kunderna? Vilka erfarenheter har foretagen
sedan tidigare och vilka svarigheter ser dem i framtiden? Det kravs med andra ord en analys
av hur riskerna i foretaget ser ut, hur de hanteras och hur tolkningen av dessa ska ske for att
slutligen komma fram till hur stor kapitalbuffert som skall finnas. Efter att foretagen har gjort
sin kapitalutvardering skickas detta in till FI for vidare granskning. Om FI finner den interna
kapitalutvéarderingen som foretagen skickar in som oférdig eller behaftad med stora
felaktigheter angaende riskutvardering eller kapitaltackning har FI en skyldighet att vidta

&tgarder.

3.5 Hur oversatts risk till kapitalbehov?

Svarigheten med den interna kapitalutvarderingen ar att féretagen maste identifiera och tolka
de risker som finns i verksamheten och omvandla detta till ett kapitalbehov.® Det &r rimligt
att anta att det finns svarigheter med att mata risk och sannolikheten att orsaken till risken ska
sla in. Vilka skador kan den potentiella risken leda till? Finns det ett samband mellan olika
risker eller ar de sjalvstandiga i sin art? Detta &r exempel pa fragor som inte alltid har
definitiva svar, &ven om finns metoder for att analysera risk. Arbetet med att bedéma risk
efter modeller och teorier kommer att ge rimliga svar, men det kommer inte bli en exakt
vetenskap dér fullstandiga och helt korrekta analyser kommer finnas. Sunt fornuft kan inte
ersattas av statistik och modellberékningar. De banker vi valt att jamfora i var studie ar bada
stora finanskoncerner med omfattande nationell samt internationell verksamhet, vilket ger en

mer komplex analys av riskbilden.

** Ibid
% Ibid
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Kap 4-Teori

| foljande kapitel kommer vi att redogdra och beskriva den teori vi skall anvanda i denna
studie. Anledningen till detta &r att vi vill ge lasaren den ratta kunskapen for att forsta var

analys och félja med i vart resonemang

En stor del av teorin om effekter av kapitaltackningskrav for riskfyllda tillgangar sallar sig till
ramverket for moral hazard inom bankindustrin. Utgangspunkten for moral hazard-begreppet
ar att banker skyddar sig mot disciplinerande atgarder genom informationssymmetri och
insattningsgarantier.®® Det har visats att banker far ett incitament att minska sin
kapital/tillgangs-ratio och att 6ka tillgangsrisken, vilket 6kar sannolikheten for insolvens och
behov av att anvanda sig av statligt stod.>” Andra forskare menar dock att ett fast
kapitaltackningskrav kan reducera moral hazard genom att bankers egna tillgangar utséatts for
risk.%® Det har dven argumenterats for att fasta kapitaltackningskrav kan 6ka en banks
risktagande. Eftersom kapitaltdckningen minskar en banks forvantade avkastning forsoker
banker 6ka sin avkastning genom att investera i mer riskfyllda tillgangar.* Flera andra
forskare visar att kapitaltackningskrav for riskfyllda tillgangar kan eliminera risk om

riskférdelningen &r ratt uppmétt. Felaktig riskfordelning kan leda till 6kat risktagande.*®**2

Medan traditionell moral hazard-teori foresprakar att banker bara haller sa mycket kapital som
behdvs for att uppfylla kraven fran lagstiftningen, menar en annan teoretisk gren att banker
haller en sakerhetsniva Gver den reglerade nivan. Detta da banker ofta inte har mojligheten att
justera kapital och risk momentant p& grund av kostnader och illikvida marknader.*® Forskare
menar att om en bank skulle bryta mot kapitaltdckningskravet skulle det innebéra kostsamma
overvakningsatgarder vilket skulle till slut kunna leda till en banks konkurs. Darfor ar det
viktigt for banker att halla en buffert av kapital som en forsékring mot 6vertradelser av

kapitaltackningskravet.**

% Stolz, Stéphanie M; Bank Capital and Risk -Taking The Impact of Capital Regulation, Charter Value, and the
Business Cycle (2007).
" Merton, R. C; An Analytic Derivation of the Cost of Deposit Insurance and Loan Guarantees (1977).
% Furlong, F. T. & M. C. Keeley; Capital Regulation and Bank Risk-Taking: A Note (1989).
¥ Koehn, M., & A.M; Santomero Regulation of Bank Capital and Portfolio Risk (1980).
“% Sharpe, W.F; Bank Capital Adequacy, Deposit Insurance and Security Values (1978).
*1 Kim . D., and A.M; Santomero Risk in Banking and Capital Regulation (1988).
:2 Rochet, J.-C; Capital Requirements and the Behaviour of Commercial Banks (1992).
Stolz
* http://staff.city.ac.uk/~amilne/research/Rfs.pdf (Hamtad 2010-11-15)
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Kapitalbuffertsteorin staller sig fragan om justeringar i kapital och risk &r positivt eller
negativt korrelerat efter en 6kning av ett kapitaltackningskrav. Teorin forutspar att sa lange
banker fortsatter att ha en positiv kapitalbuffert kommer de att fortsatta valja den lagsta
mojliga tillgangsrisken. Denna hypotes grundar sig pa det férenklade antagandet att det inte
finns nagon trade-off mellan tillgangsrisk och forvantad avkastning. Med en sadan trade-off
existerande menar istallet teorin att en 6kning av kapitaltackningskravet skulle leda till en
minskning av bankers kapitalbuffert som darmed skulle minska deras vilja att ta pa sig risk.
Om risken inte kan justeras omedelbart skulle det ske under en langre tid, samtidigt som
banker skulle bygga upp sin kapitalbuffert till optimal niva igen. I och med att

kapitalbufferten dkas, minskar ocksa bankers riskaversion. Nar faktisk risk och énskad risk ar

pa samma niva, borjar banker att 6ka bade kapital och risk tills den optimala kapitalnivan ar
nddd.* Modellen menar alltsd att banker initialt dkar sitt kapital och minskar sin risk nar ett
kapitaltackningskrav hojs, for att senare, nar kapitalbufferten ar ateruppbyggd, 6ka bade
kapital och risk.*®

En véxande mangd undersokningar har kommit fram till att det finns en positiv korrelation
mellan forandring i kapital och risk nar 6kat krav pa kapitaltackning infors. Banker som har
byggt upp en kapitaltackning har samtidigt 6kat risken pa sina tillgangar. Dessa slutsatser

stoder alltsa en ogynnsam effekt av kapitaltackningskrav.

Nyare forskning visar att banker med Iag kapitalbuffert uppvisar en negativ koordination

mellan risk och kapitalhallning. Dessa banker far kampa hardare med att uppna 6nskad

kapitalbuffert och koordinerar ddrmed sin kapitaltdckning och sitt risktagande mot varandra.

Banker med hdg kapitalbuffert uppvisar istallet en positiv koordination som ar ensidig, dar

kapitalh&lining g&r mot riskniva. */

** Stolz
“¢ Milne and Whalley
*7 Stolz
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Kap 5-Empiri

| foljande avsnitt kommer empirin att presenteras. Vi kommer dela upp kapitlet och behandla
bade SEB och Swedbank var for sig samt redogora for externa faktorer som kan hjalpa till att
forsta kreditriskutvecklingen i de bada féretagen. Den empiri som ror SEB och Swedbank
kommer néastan uteslutande fran bankernas arsredovisningar och darfor anges inte dessa

kéllor i texten. Anvandandet av 6vriga kallor refereras pa sedvanligt vis.

5.1 SEB

5.1.1 Kapitaltackning och riskvéagda tillgangar

Kapitaltackningsgrad definieras som kapitalbasen dividerat med riskvagda tillgangar.

/ N
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2005 uppgick kapitalbasen till 76,3 mdkr, vilket & en 6kning med néstan 30 procent eller 17,6

mdkr fran 2004. Primarkapitalet, som definieras som eget kapital, uppskjutna
skattefordringar, forslagen utdelning plus minoritetsintressen med avdrag for de immateriella
tillgangar som finns, var 2005 53,1 mdkr. De riskvéagda tillgangarna i koncernen (RWA)
uppgick till 705 mdkr, dar 6kningen pa 135 mdkr under 2005 framst berodde pa
kreditrelaterade volymokningar. Kapitaltdckningsgraden, som méter forhallandet mellan
kapitalbasen och de riskvéagda tillgangarna, uppgick till 10,8 procent och
primarkapitalrelationen uppgick till 7,5 procent. Malsattningen fran SEB:s sida ar en

kapitaltackning pa minst 10 procent och en priméarkapitalrelation pa minst 7 procent.
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2006 var kapitalbasen 84,9 mdkr, vilket & en 6kning med 11 procent eller 8,6 mdkr sedan
2005. Primarkapitalet uppgick till 60,7 mdkr under 2006, ocksa det en dkning fran 2005 ars
niva pa 53,1 miljarder. RWA uppgick under 2006 till 741 mdkr, dar bakomliggande orsaker
till 6kningen ar 6kade bolan pa den baltiska marknaden samt 6kad foretagsutlaning.
Kapitaltackningsgraden uppgar under 2006 till 11,5 procent och primarkapitalrelationen &r 8,2
procent. Lagstiftningen under denna tidpunkt kraver en kapitaltdckningsgrad pa 8 procent och
en primarkapitalrelation pa 4 procent.

2007 infors Basel 11 i Sverige, dock utan markbara effekter pa kapitalbasen for SEB.
Kapitalbasen var 93 mdkr under 2007, vilket &r en hojning med nastan 10 procent eller 8,1
mdkr fran 2008. Primarkapitalet uppgick till 72,7 mdkr. Koncernens RWA tkade med 151
mdkr till 892 mdkr. Anledningen till de dkade tillgangarna finner vi genom en 6kning av
utgivna foretagslan i Norden. Andra faktorer var valutaeffekter som bidrog med 15 mdkr till
RWA. Priméarkapitalrelationen uppgick under 2007 till 8,6 procent och
kapitaltackningsgraden till 11 procent.

2008 foreslar SEB:s styrelse att utdelningen ska utga och att en nyemission ska genomforas
for att tillfora cirka 15 mdkr. Tillsammans bidrar detta till att kapitalbasen tillfors 19,5 mdkr.
Vid utgangen av 2008 var kapitalbasen 104,7 miljarder kronor. Primérkapitalet uppgick till
82,5 mdkr. | slutet av 2008 uppgar hela SEB-koncernens RWA till 818 mdkr, utraknat enligt
Basel Il. Detta motsvarar en primarkapitalrelation pa 10,1 procent och en

kapitaltackningsgrad pa 10,6 procent.

2009 vidtog SEB en rad atgarder for att starka kapitalbasen, bl.a. en nyemission pa 15,1 mdkr.
Forutom nyemissionen gjorde ocksa minskad utdelning att primarkapitalet och karnkapitalet
starktes. Ovanstaende atgarder och andra faktorer gjorde att SEB 2009 kunde uppvisa ett
karnprimarkapital pa 85,4 mdkr och under samma ar var primarkapitalet 101,6 mdkr.
Primarkapitalrelationen lag pa 13,9 procent och kapitalbasen var 107,3 mdkr.

Kapitaltdckningsgraden var under 2009 13,5 procent.
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5.1.2 In- och utldning allméanheten

4 N
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2005 var SEB:s utlaning till allmanheten 901 mdkr. Under samma ar uppgick den totala
summan for in- och upplaning till 570 mdkr. Relationen inlaning till utlaning, vidare kallad

inlaningskvoten, var for 2005 1,58.

2006 6kade SEB bade in- och utlaningen. Utlaningen uppgick till 947 mdkr och in- och
upplaningen 6kade till 642 mdkr. Inlaningskvoten var 1,47.

2007 var ett ar med fortsatt tillvaxt av utlaningen, dar det totalt lanades ut 1 067 mdkr till
allmanheten och in- och upplaningen var 750 mdkr. Samtidigt som utlaningen dkade

minskade inlaningskvoten till 1,42.

2008 blir aret med den hogsta utldningen under tidsperioden 2005-2009. Totalt lanar SEB ut
1 297 mdkr till allmanheten. In- och upplaningen nar ocksa en hdgstaniva med 841 mdkr.

Inlaningskvoten pa 1,54 signalerar att SEB lanar ut mer pengar i relation till inlaningen &n de
gjort under 2006 och 2007. Att utlaningen é&r tilltagen under 2008 jamfort med tidigare ar kan

forklaras med att rantelaget pa marknaden ar fordelaktiga for lantagare.

2009 mattas siffrorna fran 2008 av och utlaningen blir totalt 1 188 mdkr. In- och upplaningen
minskar ocksa den till 801 mdkr. Inlaningskvoten under 2009 blir 1,48.
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5.1.3 Utlaning till kreditinstitut
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2005 lanade SEB ut totalt 177 mdkr till kreditinstitut, vilket var en minskning fran 2004 pa 31
mdkr. Tillsammans med utlaningen till allmanheten pa 901 mdkr innebér det att den totala

utlaningen for koncernen under 2005 uppgick till 1 078 mdkr.

2006 var ett ar som paminde om 2005 sett till storleken pa utlaning till kreditinstitut. SEB
lanade totalt ut 179 mdkr, en marginell 6kning med tva mdkr eller 1,1 procent fran 2005.
Utlaningen till allmanheten var 947 mdkr under samma period och det gor att den totala
utlaningen under 2006 var 1 126 mdkr.

2007 tog utlaningen ytterligare ett steg och SEB lanade ut totalt 263 mdkr. En 6kning pa ca 47
procent fran 2006. Utlaningen till allmanheten var under samma period 1 067 mdkr, vilket

innebar att den totala utlaningen uppgick till 1 330 mdkr.

2008 sker inga storre forandringar i utlaningen till kreditinstitut. Den totala utlaningen till
kreditinstitut var 266 mdkr. 2008 ar det ar dar den totala utldningen ar som hogst med en

sammanlagd utlaning for SEB-koncernen pa 1 563 mdkr.

2009 okar utlaningen till kreditinstitut for femte aret i rad. Utlaningen 6kade med 24 procent
fran 2008 och noterade en total utlaning till kreditinstitut pa 331 miljarder. Tillsammans med
utlaningen till allménheten pa 1 188 mdkr ger det oss en total utlaning for koncernen pa 1 519
mdkr.
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5.1.4 Utlaning i Baltikum
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2005 var utlaningen i Baltikum 78,3 mdkr. SEB:s totala utlaning var 1 078 mdkr under
samma period. Utlaningen i Baltikum stod alltsa 2005 for ungefar 7,3 procent av den totala

utlaningen i koncernen,

2006 okade utlaningen i Baltikum med 31,3 mdkr eller 39,8 procent till 109,5 mdkr. Av
SEB:s totala utlaning pa 1 126 mdkr under 2006 star Baltikum for 9,7 procent, vilket &r en
okning med 2,5 procent fran 2005.

2007 fortsatte 6kningen vi sett sedan 2005 av utlaningen i Baltikum. Totalt lanas 141 mdkr ut
i Baltikum, vilket ger en 6kning fran 2006 pa 31,5 mdkr eller 28,8 procent. Baltikum star for

cirka 10,6 procent av den totala utlaningen 2007.

2008 nar utlaningen rekordnivaer. 172,3 mdkr lanas ut i Baltikum, vilket ar en 6kning med
31,3 mdkr fran 2007. Den totala utlaningen nar ocksa rekordnivaer. Sedan 2005 har
utlaningen i Baltikum 6kat med 6ver 120 procent. Baltikum star for strax Gver 11 procent av

den sammanlagda utlaningen 2008.

2009 mattas utlaningen av en aning och totalt 143,1 mdkr lanas ut i Baltikum. Det ar en
minskning med 29,2 mdkr fran 2008. 2009 ar det forsta aret sedan 2005 dar utldningen i
Baltikum minskat. Baltikums andel av den totala utlaningen minskar saledes till strax 6ver 9,4

procent.
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5.1.5 Kreditforluster

Kreditforluster raknas ut genom att berdkna forlustnivan netto sett till den totala utlaningen,
som bestar av utlaning till allmanheten plus utlaning till kreditinstitut. Kreditforlustnivan

definieras som kreditforluster i relation till den totala utlaningen for koncernen.
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2005 redovisar SEB en kreditforlust pa 914 mkr och en kreditforlustniva for koncernen pa
0,11 procent. | Baltikum redovisades en kreditforlust pa 139 mkr och en kreditforlustniva pa
0,27 procent. Detta innebar en liten 6kning fran 2004 ars niva. Den anses dock vara lag och

forvantas ligga pa en stabil niva aven i framtiden.

2006 minskar SEB sina kreditforluster till 718 mkr. Detta innebar en minskning med 196 mkr
fran aret innan. Kreditforlustnivan for hela koncernen Iag pa 0,08 procent. Verksamheten i
Baltikum visade en aningen hogre kreditforlustniva pa 0,12 procent och en kreditforlust pa
101 mkr. 2006 ars kreditforlust ar den minsta under perioden 2005-2009 och bankens
forklaring till detta &r en forbéttrad kreditportfolj.

2007 okar kreditforlusterna ater igen. Sammanlagd har SEB kreditforluster under 2007 pa 1
016 mkr. Det &r en 6kning med 298 mkr eller 41,5 procent fran 2006. Kreditforlustnivan totalt
i koncernen lag pa 0,11 procent. Den 6kade instabiliteten pa den baltiska marknaden ar en
stark bakomliggande faktor till den 6kande kreditforlusten och den baltiska verksamheten
visade en kreditforlustniva pa 0,43 procent och en kreditforlust pa 335 mkr under samma

period.
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2008 ser det ekonomiska laget mork ut, speciell i Baltikum. Kreditforlusterna var totalt 3 231
mkr, vilket innebar en 6kning med 2 215 mkr aret innan. Arets kreditforlustniva inom
koncernen Iag nu pa 0,30 procent. Aterigen ar det den baltiska marknaden som gér
forlusterna stora och SEB raknar med fortsatta kreditforluster dven i framtiden. Pa den
baltiska marknaden lag kreditforlustnivan pa 1,28 procent. En 6kning med néstan 197 procent.
De totala kreditforlusterna i Baltikum uppgick till 1709 mkr.

2009 blir det ar da kreditforlusterna ar som hogst. 12 448 mkr blir de sammanlagda
kreditforlusterna under 2009. Det ar en 6kning med 11 534 mkr eller mer &n 1 260 procent
fran 2005. Koncernen noterar totalt en kreditforlustniva pa 0,92 procent. Det ar framst
kreditkvalitén i 1aneportfoljen som har bidragit till de stora forlusterna. Okad osikerhet pé den
baltiska marknaden bidrar ocksa till de rekordhdga forlusterna. Den baltiska grenen visade en
kreditforlustniva pa 5,4 procent och en kreditforlust pa 9 569 mkr.
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5.1.6 Osékra kundfordringar

/’ N
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2005 noterade SEB 0,22 procent netto i osakra kundfordringar, en minskning fran aret innan

med 0,09 procent. Totalt uppskattar SEB sina osakra kundfordringar till 2 031 mkr.

2006 redovisar SEB i sin arsredovisning en oforandrad procentsats gallande osakra
kundfordringar fran aret innan, d.v.s. 0,22 procent. Dock visar siffrorna att de osakra
kundfordringarna har 6kat med 91 mkr. 2006 har SEB sammanlagt 2 122 mkr i osékra

kundfordringar.

2007 sjunker SEB:s andel osékra kundfordringar till 0,18 procent. Flera av SEB:s marknader
visade god tillvéaxt trots den dkade finansiella oron under andra halvan av aret. De baltiska
landerna plus Ryssland, Polen och Ukraina visade alla god tillvaxt. Sammanlagt uppskattar
SEB sina osakra kundfordringar till 2 002 mkr 2007.

2008 okar andelen osakra kundfordringar. SEB noterade 0,35 procent for osékra fordringar
vid arets slut. De osékra fordringarna i Baltikum uppgick till 1,33 procent. Pa den nordiska
marknaden hade inte den ekonomiska nedgangen paverkat de osakra kundfordringarna

namnvart medans pa den baltiska marknaden hade volymerna 6kat kraftigt. Foretags- och
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fastighetsforvaltningssektorn star for majoriteten av de osékra kundfordringarna. Totalt
uppgar de osdkra kundfordringarna till 11 127 mkr, vilket innebar en 6kning med 9 125 mkr

eller 6ver 450 procent fran 2007.

2009 fortsatter den kraftiga 6kningen av osdkra kundfordringar for SEB. 2009 néra
fordubblades de osékra kundfordringarna till 21 323 mkr fran 11 127 mkr. Forklaringen till

detta ar framst verksamheten i Baltikum. Fastighetsforvaltning ar den storsta sektorn i andelen

osédkra kundfordringar.

5.1.7 Riskklassificeringssystem

Ett av de viktigaste instrumenten i SEB:s kreditbeviljningsprocess ar det interna
riskklassificeringssystemet. Riskklassificeringen bedoms utifran en skala fran 1 till 16 dar 1
star for lagst risk och 16 for hogst risk. Klasserna 1-7 anses vara sk investment grade”

investeringar, 13-16 s.k. watch list” investeringar. De olika riskklasserna avspeglar risken

for betalningsfallissemang.

| bankens riskanalys av kunden tas saval nuvarande som framtida finansiell stallning i
beaktande samt vilka skydd i form av covenants (restriktioner) och sékerheter det finns att

tillga. Processens tillvagagangssatt beror pa typ av kund, kreditens storlek och typ samt

kundens bedémda riskprofil.

Andel % Risklass 2005 2006 2007 2008 2009
Investment |4 4 43 39 40 39,5 42
grade
5-7 13 16 17 18,9 18,6
Ongoing 8-10 36 37 37 35 29 4
business

11-12 6 6 4 4,1 5,4

Watch list 13-16 2 2 2 2,5 4,6

23



5.2 Swedbank

5.2.1 Kapitaltackning och riskvéagda tillgangar

Kapitaltackningsgrad definieras som kapitalbasen i relation till riskvagt belopp.

/’ N
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2005 uppgick kapitalbasen till 59,7 mdkr och genom férvarvet av Hansabank minskade
primarkapitalrelationen, som ar primarkapital i relation till riskvagt belopp, fran 2004 med 2,3
procentenheter till sammanlagt 6,5 procent. Swedbank har som malséttning att
primarkapitalrelationen langsiktigt ska vara runt 7 procent. De riskvéagda tillgangarna i
koncernen (RWA) uppgick till 616,1 mdkr. Kapitaltackningsgraden, som mater forhallandet

mellan kapitalbasen och de riskvégda tillgangarna, uppgick till 9,7 procent.

2006 var kapitalbasen 70,9 mdkr, vilket &r en hdjning med nastan 19 procent eller 11,2 mdkr
sedan 2005. Primarkapitalrelationen uppgick till 6,5 procent under 2006, vilket & samma niva
som 2005. RWA uppgick under 2006 till 726,7 mdkr, dar 6kade bolan pa den baltiska
marknaden bidrar till osakerheten. Kapitaltackningsgraden uppgar under 2006 till 9,8 procent.
Lagstiftningen under denna tidpunkt kraver en kapitaltackningsgrad pa 8 procent och en

primarkapitalrelation pa 4 procent.

2007 infors de nya kapitaltackningsreglerna under Basel 1l. Kapitalbasen var 76,5 mdkr under

2007, vilket ar en hojning med nastan 8 procent eller 5,6 mdkr fran 2008.
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Primérkapitalrelationen uppgick till 6,2 procent. Koncernens RWA 0kade med 95,7 mdkr till
822,4 mdkr. Valutaeffekter gjorde under 2007 att RWA 6kade med 17 mdkr.
Kapitaltackningsgraden var under 2007 9,3 procent, vilket ar en minskning fran 2006 ars
kapitaltackningsgrad pa 9,8 procent.

2008 ér ett tufft ar for bankerna runt om i varlden. Swedbank tvingas genomféra en
nyemission som ger ett tillskott p& 12,4 mdkr.*® Nyemissionen och andra faktorer gjorde att
Swedbank 2008 kunde uppvisa en primarkapitalrelation pa 8,4 procent och en kapitalbas pa
102,9 mdkr. Kapitaltdckningsgraden var under 2008 11,6 procent och RWA uppgick till 916,1
mdkr.

2009 genomfor Swedbank ytterligare en nyemission och kapitalbasen forstarks med 15,1
mdkr. Nyemissionen, tillsammans med en minskning av de riskvagda tillgangarna med 93
mdkr, innebar att kapitalbasen under 2009 forstarkts till en sammanlagd niva pa 105,8 mdkr.
Vid utgangen av 2008 var primarkapitalrelationen 10,4 procent och kapitaltackningsgraden
nar en hogstaniva sedan 2005 pa 13,5 procent. Swedbanks RWA var under samma period
784,5 mdkr.

*8 http://www.va.se/nyheter/2008/10/26/stor-nyemission-i-swedbank/ 17/12 (Hamtad 2010-11-05)
25



5.2.2 In- och utlaning till allmanheten

4 N
Utlaning/Inlaning for allmanheten 2005-2009 (Mdkr)
1400 1287 1291
1200 1135
1000 946
822
800
In- upplaning fran allmanheten
600 45 508 ®m Utlaning till allmanheten
40
400 339
200 —
0 T T T T
& 2005 2006 2007 2008 2009 J

2005 6kade Swedbank sin totala utlaning till allménheten med 14 procent till 822 mdkr. Den
totala inlaningen fran allméanheten lag pa 339 mdkr. Pa den svenska marknaden skedde en
okning i utlaning till allménheten med 9 procent till 708 mdkr, och en 6kning i inlaning fran
hushall med 11 procent. Fondsparandet 6kade med 27 procent, déar bade den svenska och den
baltiska marknaden stod for en god 6kning. Swedbanks bolaneportfélj 6kade med 80 procent
under 2005 till 25 mdkr.

2006 6kade den totala utlaningen till allmanheten med 15 procent till 946 mdkr, varav den
svenska marknaden bestod av 762 mdkr. Den totala inlaningen fran allmanheten kade med
18 procent till 400 mdkr, varav den svenska marknaden bestod av 292 mdkr. Under 2006
vande Swedbank dess tidigare ars negativa trend géallande marknadsandelar av den svenska
bolanemarknaden. Swedbank Hypotek 6kade sin utlaning till privatpersoner med 11 procent
till 379 mdkr.

2007 steg den totala utlaningen till allmanheten med 20 procent till 1 135 mdkr, och den totala
inlaningen fran allmanheten med 14,5 procent till 458 mdkr. Utlaningen i Sverige steg med 14

procent till 867 mdkr och inldningen med 5,5 procent till 308 kr. Utlaningen till
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privatpersoner for Swedbank Hypotek 6kade med 47 mdkr till 426 mdkr, vilket motsvarar en
0kning med 12 procents.

2008 fortsatte 6kningen av utlaningen till allmanheten med 13,5 procent till 1 287 mdkr, och
den totala inlaningen fran allmanheten med 11 procent till 508 mdkr. Utlaningen pa den
svenska marknaden steg med 7,6 procent till 933 mdkr, medan inlaningen steg med 9,4
procent till 337 mdkr. Inlaningen fran svenska privatkunder bestod av 179 mdkr, medan
utlaningen bestod av 520 mdkr, vilket var en 6kning med 10 procent fran aret innan.
Utvecklingen pa den svenska bolanemarknaden mattades av under andra halften av 2008.
Tyngdpunkten for den dialog Swedbank holl med sina kunder forskéts fran utlaning till

aterbetalningsformaga och riskuppfoljning.

2009 uppgick den totala utlaningen till allménheten till 1 291 mdkr. Den totala inlaningen fran
allmanheten sjonk med 1 procent till 504 mdkr. Utlaningen pa den svenska marknaden steg
med 2 procent till 952 mdkr, medan inlaningen steg med 5,6 procent till 356 mdkr.

Utlaningen till privatkunder steg med 7 procent till 556 mdkr medan inlaningen steg med 5,5
procent till 189 mdkr. Swedbank skriver att den lagre tillvaxten i utlaning till svenska hushall
beror pa att banken har infort striktare kreditprovning och villkor for att balansera sin
riskprofil infor en fortsatt paverkan av lagkonjunkturen, och for att inte bidra till en verhettad

bostadsmarknad.
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5.2.3 In- och utlaning Baltikum

4 .. . A
Utlaning Baltikum (Mdkr)
250
218
200
L7 171
150 134
102 107 = Utlaning
100 5z — — 5T In- och upplaning
50 33733 — — — —
0 _J' T - T - T . T . 1
2005 2006 2007 2008 2009
& J

2005 hade Hansabank pa den baltiska marknaden Gkat sin utlaning till privatpersoner med 80
procent till 46 mdkr. Inlaningen fran hushall 6kade med 51 procent till en sammanlagd niva
pa 33 mdkr. | Baltikum ar en mycket lag andel av utlaningen konsumtionslan.

2006 var den totala utlaningen till allménheten 946 mdkr, varav den baltiska marknaden
utgjorde 134 mdkr. Av den totala inlaningen fran allmanheten bestod den baltiska delen av 84
mdkr. | Baltikum 6kade utlaningen till privatpersoner med 64 procent och inlaningen med 27
procent. Hansabank dkade i Baltikum sin hypoteksportfélj med 69 procent till 42 mdkr och
blev det ledande hypoteksinstitutet i alla tre baltiska lander. Swedbank skriver att
hypotekslanen i Baltikum &r lag pa 20-30 procent av BNP mot 40-60 procent i hela EU.
Swedbank rapporterar att Hansabank har under 2005 och 2006 jobbat aktivt for att 6ka
anvandandet av konsumentkrediter for de baltiska kunderna. Blancolan har introducerats och
tagits emot positivt av kunderna. Vid slutet av 2006 hade 6ver 3 miljoner kreditkort givits ut

av Hansabank, och den totala konsumentkreditportféljen 6kat med 69 procent till 5 mdkr.

2007 okar utlaningen i Baltikum med 33 procent till 177 mdkr, och inlaningen med 214

procent till 102 mdkr. En successiv avmattning har skett i Baltikum sedan 2006. Den lagre
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okningstakten av utlaningen beror enligt Swedbank pa forsiktigare kreditbedémning for att
sakerstalla kreditkvaliteten, samt en lagre aktivitet och efterfragan pa fastighetssidan. En
forsiktigare strategi har inforts for forséljning och marknadsféring av kreditkort och andra
konsumentkrediter. 1 borjan av 2007 avbrots all annonsering av kreditkort. Belaningsgraden i
de baltiska landerna har 6kat kraftigt de senaste aren. Ar 2004 13g belaningsgraden pa 29
procent av landernas BNP for att i slutet av 2007 ligga pa 89 procent. Swedbank anser att de
baltiska l&nderna uppvisar samma penetrationsgrad for kreditprodukter som Frankrike,
Grekland och Italien, men ligger langt ifran de nordiska landerna. Okningen av bolan var 39
procent i Baltikum under 2007. Swedbank skriver att pa grund av stramare villkor for
nyutlaning har de tappat marknadsandelar pa fastighetsmarknaden. Fastighetspriserna sjonk i
Estland och Lettland, medan de 6kade i Litauen, vars ekonomiska utveckling ligger efter de
andra tva baltstaterna.

2008 blir det ar dar utlaningen och in- och upplaningen ar som hogst. Pa den baltiska
marknaden steg utlaningen med 23 procent under 2008 till 218 mdkr, medan inlaningen steg
med 5 procent till 107 mdkr. | Baltikum minskade tillvéaxten i kreditgivning fran att ha legat
pa 33 procent 2007 till att landa pa 6 procent. Aven inldningstillvaxten sjonk markant fran

21,4 procent till 5 procent.

2009 minskar det utlanade kapitalet med 22 procent till 171 mdkr och det inlanade med 4
procent till 103 mdkr. Utlaningen till privatpersoner sjonk med 15,6 procent till 81 mdkr,

medan inlaningen sjonk med 8 procent till 56 mdkr.
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5.2.4 Utlaning till kreditinstitut
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2005 lanade Swedbank ut totalt 152 mdkr till kreditinstitut. En 6kning pa 39 procent och 43
mdkr fran 2004. Tillsammans med utlaningen till allméanheten pa 822 mdkr uppgick den totala
utlaningen i banken till 974 mdkr.

2006 okade utlaningen till kreditinstitut med 9 mdkr till 161 mdkr. En relativt marginell
okning i forhallande till tidigare &r. Aven utlaningen till allménheten dkade frén 822 mdkr till
946 mdkr, vilket gjorde att den totala utlaningen okade till 1 107 mdkr.

2007 visade stora likheter med 2006. Utlaningen till kreditinstitut okade med 8 procent till 74
mdkr. Tillsammans med utlaningen till allménheten lanade Swedbank totalt ut 1 309 mdkr
2007.

2008 minskade Swedbank for forsta gangen pa 4 ar sin utlaning till kreditinstitut. Utlaningen
minskade med 26 procent och saledes lanades 129 mdkr ut. Trots denna minskning dkade
bankens utlaning till allmanheten med 152 mdkr. Den totala utldningen blev darmed 1 415
mdkr.

2009 gick i samma fotspar som 2008. Banken fortsatte att minska sin utlaning till
kreditinstituten. Utlaningen minskade med 36 madkr, en minskning pé& 28 procent. Aven
utlaningen till allménheten visade samma utveckling som 2008, en marginell 6kning pa 3
mdkr. Darmed minskade den totala utlaningen for forsta gngen pa de senaste 4 aren. Total

utlaning uppgick till 1 382 mdkr.
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5.2.5 Kreditforluster

Kreditforluster raknas ut genom att berékna forlustnivan netto sett till den totala utlaningen
som bestar av utlaning till allménheten och utlaning till kreditinstitut. Kreditférlustnivan
definieras som kreditforluster i relation till den totala utlaningen for koncernen. Den totala
utlaningen &r utlaning till alimanhet och kreditinstitut.
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2005 rader det allmant laga kreditforluster inom banksektorn. Kreditforlusterna for Swedbank
under 2005 var 294 mkr. Swedbank anser sig ha en bra kreditforlustniva som 2005 lag pa 0,04
procent. Swedbanks baltiska marknad drogs med forhallandevis hoga kreditforlustnivaer.

Under 2005 gjorde banken en kreditforlust pa 243 mkr och 1ag pa en kreditforlustniva pa 0,44

procent.

2006 visar Swedbank en fortsatt god kreditkvalitet. Swedbank minskade sina kreditforluster
fran 294 till 205 mkr. Stark tillvaxt pa marknaden dppnade for 6kad utlaning i banken.
Bankens kreditforlustniva sjonk till -0,02 procent. Trots den positiva utvecklingen i
koncernen, hade den baltiska marknaden det fortsatt svart. 2006 gjorde den baltiska delen av
koncernen en kreditforlust pa 270 mkr och hade en kreditforlustniva pa 0,32 procent. En liten

minskning fran aret innan.
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2007 6kade kreditforlusterna fran 205 till 619 mkr. Kreditforlustnivan ékade fran 0,02 procent
till 0,07 procent. Banken visade god tillvaxt och k&nner under perioden tilltro till framtiden
trots denna utveckling. Dock har oro och turbulens noterats pa finansmarknaden, nagot som &r
kopplat till den amerikanska bolanekrisen. Denna turbulens har spridit sig till Swedbanks
baltiska rérelse som nu visat pa 6kade kreditforluster. 2007 lag kreditforlustnivan pa 0,35
procent och en kreditforlust pa 450 mkr. Allt detta har lett till 6kade upplaningskostnader och

samre villkor for banken.

2008 fortsatte kreditforlusterna att 0ka kraftigt. Finanskrisen har utlést en global
lagkonjunktur vilket har lett till 6kade svarigheter for kunder att betala sina rantor och
amorteringar. Swedbank redovisade kreditforluster pa 3 156 mkr. Kreditforlustnivan noterade
pa 0.24 procent. | Baltikum har de gatt fortsatt svart. Banken redovisade en kreditforlust pa

1 800 mkr och hade en kreditforlustniva pa 0,9 procent.

2009 visar att den globala krisen slagit hart i de lander Swedbank verkar i. Minskad BNP i
Sverige, Estland, Lettland, Litauen, Ukraina och Ryssland gjorde att manga av bankens
lanekunder hade svart att betala sina rantor och amorteringar. Banken redovisade en kraftig
okning i kreditforluster fran aret innan, 24 641 mkr. Kreditforlustnivan nadde rekordhdga 1,74
procent. | Baltikum skot kreditforlusterna i taket och forlusterna berdknades till 14 888 mkr

under 2009. Samtidigt redovisades en kreditforlustniva pa 6,57 procent.
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5.2.6 Osékra kundfordringar

En kundfordring definieras som oséker om den sannolikt ej kommer fullfljas enligt de
kontraktsvillkor som bestamts. Fordringen anses dven som oséker ifall det inte finns nagon
form av sékerhet som med god marginal kan tacka upp for utlaningsbeloppet, rantor och

eventuella avgifter vid forsening.

-
Redovisat varde osdkra kundfordringar Swedbank 2005-2009 (Mkr)
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2005 minskade andelen osékra kundfordringarna fran 2004 med 390 mkr. Andelen osékra
kundfordringar uppgick till 0,12 procent netto, en skillnad pa 0,06 procentenheter fran 2004,
da de uppgick till 0,18 procent. Den sektor som bidrog mest var handel, hotell och restaurang

med 341 mkr foljt av tillverkningsindustrin med 260 mkr.

2006 fortsatte de osakra kundfordringarna att sjunka. Sankningen Iag pa 322 mkr och andelen
osakra kundfordringar i procent &ar nu 0,07 netto. Den sektor som bidrog mest till de osékra
kundfordringarna var privatpersoner med 161 mkr foljt av foretagsutlaning med 121mkr.
Banken noterade en minskning av osékra kundfordringar for femte aret i rad. Swedbank

poangterar att detta ar ett bevis for deras laga kreditrisk.
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2007 6kade andelen osdkra kundfordringar for forsta gangen pa fem ar. Swedbank noterade
en andel osékra kundfordringar pa 0,13 procent netto. Banken forklarar denna 6kning med
uppkopet av en del i den ukrainska bankrorelsen. De sektorer som dominerade de osékra
kundfordringarna var privatpersoner med 481 mkr foljt av fastighetsforvaltning som bidrog
med 393 mkr.

2008 fortsatte bankens osdkra kundfordringar att 6ka betydande fran 0,13 procent till 0,52
procent netto. Den baltiska bankrorelsen stod for 76 procent av denna 6kning, brutto. De
sektorer som bidrog mest till de osékra kundfordringarna var fastighetsforvaltningen som
detta ar stod for 2 374 mkr av de osdkra fordringarna. Pa andra plats kom privatpersoner med
1627 mkr.

2009 blev det ar med kraftigast 6kning i andel osékra kundfordringar. Fran 0,52 procent till
1,39 procent netto. Totalt redovisades 19 250 mkr i osékra kundfodringar. Av dessa utgjorde
sektorn privatpersoner den storsta andelen med 6 035 mkr. Pa andra plats aterfinns
fastighetsforvaltningen med 5 661 mkr. Orsaken till de 6kade osakra kundfodringarna
forklarar banken med det fortsatt svara ekonomiska laget pa manga av bankens marknader.

Manga av bankens kunder har haft svart att betala sina rantor och amorteringar.

5.2.7 Riskklassificeringssystem

FoOr att underlatta och effektivisera bankens riskbedémningsprocess har Swedbank de senaste
aren anvant sig av ett internt riskklassificeringssystem. Systemet bestar av en skala fran 1 till
21, dar 21 beddéms som lagrisk och 1 bedoms som mycket hag risk. Riskklasserna 10-21
beddms ha 0,85 procent eller mindre i risk for fallissemang. Detta intervall kallas aven
“investment grade”. Efter genomford kreditanalys tilldelas saledes kunden ett varde pa
bankens interna riskskala. Syftet med systemet har varit att effektivisera och snabba pa
hanteringen av kreditansokningar. Att snabbt och precist bedéma kundens sannolikhet att
fallera och pa sa satt uppskatta koncernens forluster vid ett sddant scenario. Att snabbt kunna

ge osakra och riskfyllda investeringar avslag samt godkéanna sakra investeringar.

2005 Redovisade Swedbank inga narmare siffror om bankens fordelning av utlaning mellan

de olika riskklasserna. Av ett diagram ur arsredovisningen gar det att utlasa att cirka 19
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procent av utlaningen pa den svenska marknaden ligger pa riskklass 21. Aven riskklasserna
14 och 17 har en stor del av utlaningen .

2006 lag 65 procent av Swedbanks utlaning inom riskklasserna 10-21. Cirka 4 procent lag
mellan 0-5 pa skalan dvs. mycket hdg risk. 92 procent av bankens utlaning till allmanheten
beddmdes ligga inom riskklassen 10-21.

2007 lag 40 procent av Swedbanks utlaning till foretag inom riskklasserna 10-21. Detta
innebar en minskning pa 25 procent sedan 2006. Utlaning till foretagskunder med riskklass 0-
5 lag pa 3,5 procent, en minskning med 0,5 procentenheter. Den storsta delen utlaningen
skedde inom riskklass 14 och 11. Utlaningen till allménheten inom riskklassen 11-21 sjonk

fran 92 procent till 86 procent. Majoriteten av utlaningen skedde i riskklass 21.

2008 lag 43 procent av bankens utlaning till féretag inom investment grade-skiktet, en 6kning
fran aret innan. Den storsta delen av utlaning till foretag 1ag pa riskklass 14.
Utlaningen till allmanheten inom riskklasserna 13-21 sjonk ytterligare, fran 86 procent till 66

procent. Den storsta delen av utlaningen skedde inom riskklass 21.
2009 redogjorde inte Swedbank for fordelningen mellan utlaningen till féretag och allmanhet.

De redovisade dock att 70 procent av deras totala exponering lag inom riskklassen 13-21.

Vidare redovisade de att en fjardedel av denna exponering lag 6ver riskklass 19.
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5.3 Omvarldsfaktorer

Utover empiri om SEB och Swedbank har vi aven valt att se pa omvarldsfaktorer som har
varit en bidragande faktor till hur kreditrisken i bankerna har utvecklats. Detta for att ge en

bredare bild och forstaelse av vad som har paverkat bankerna.

5.3.1 Huspriser i Sverige

Det vi har avser med hus &r permanenta smahus enligt SCB:s beteckning. Som diagrammet
visar har vi satt ar 1990 som utgangspunkt. Under aren 1992 till 1997 lag fastighetspriserna
under 1990 ars niva for att sedan gora en kraftig stigning som hallit i sig fram till idag. Ar

2009 lag fastighetspriserna pa knappt 250 procent av 1990 ars niva. Fran 2007 har 6kningen

av priserna avmattats nagot.
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Mellan tremanadersperioden november-januari 2007-2008, och samma tremanadersperiod
2008-2009 sjonk huspriserna med 2 procent. Detta var forsta gangen sedan 1996 som
huspriserna sjonk pa arsbasis. De storsta tappen skedde i Gotlands och Vastmanlands lan med
9 respektive 7 procent, men kraftiga prisfall noterades aven i storstadsomradena. | Stor-
Stockholm och Stor-Goteborg sjonk priserna med 5 procent, medan sankningen i Stor-Malmdo
var 4 procent.® Om en jamforelse gors mellan september—november 2010 och motsvarande

period 2009, har en prisuppgang pa 5 procent skett pa riksniva. Jamfors september—november

*9 http://www.sch.se/pages/tableAndChart__ 74164.aspx (Hamtad 2010-11-11)
%0 http://www.e24.se/pengar24/bostad/huspris-scb-pris-villor-bostadsratter_1091509.e24 (Hamtad 2010-11-11)
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2010 med féregaende tremanadersperiod lag huspriserna pa samma niva. Oférandrat var det
aven sett till Stor-Goteborg separat. | Stor-Stockholm hade dock en nedgang med 1 procent

skett, medan en prisuppgdng pa 2 procent skett i Stor-Malmo.>*

5.3.2 Hushallens ekonomiska marginaler

Swedbank presenterar for varje kvartal sedan 1993 en rapport om rikets hushalls forhallande
mellan forvarvsinkomst och huskostnader i ett sa kallat boindex. Indexet &r 100 nar hushallen
forbrukar 15 procent av inkomsten fore skatt till bolanekostnader, och anses utgora gransen
for om hushallen har rad med sitt boende. Ligger istéllet indexet pa 120 har hushallen enligt
normen 20 procents inkomstmarginal for att klara boendekostnaderna.

Sett ur rikets perspektiv hade hushallen goda inkomstmarginaler under 2005, upp till 50
procent. Féljande tre ar skedde ett mer eller mindre rakt fall, for att landa pa runt 100 ar 2008.
Dérefter intraffade en rekyl under 2008 som ledde till att indexet passerade 160-strecket under
2009, for att under 2010 ligga stabilt inom 140-spannet.

Tas en titt pa de regionala boindexen kan man se att Stor-Goteborgs och Stor-Malmos vérden
har under perioden 1993 till 2010 legat ca 30-50 enheter under hela rikets index, och har
endast mellan 1996 och 2000 legat 6ver 100. 2005 lag dock vardena nara 100, for att darefter
gora stora tapp ner till cirka 65 till och med 2008. Under 2008 pabérjades ett stort uppsving
och vardena har under 2009 och 2010 for det mesta legat en bit éver 100. Sett till Stor-
Stockholms index sa har vardena under hela undersékningsperioden legat under 100 i
varierande grad. Sedan 1996 har det legat mellan 40 och 70 enheter under rikssnittet. Mellan
2005 och 2008 gjorde Stor-Stockholm ett stort tapp fran att ha legat pa ett véarde av 85 till att
hamna sa lagt som drygt 50. Under 2008 skedde ett stort uppsving och vérdet lag under 2009
och 2010 mellan 90 och 80.

5.3.3 Hushallens belaning

FI slappte i september 2006 resultatet av en undersokning utford samma ar om laget pa den
svenska bolanemarknaden dar SEB och Swedbank ingick. Det som framkom var bland annat
att belaningsgraderna i nyutlaningen hade 6kat med cirka 10 procent under de foregaende fyra

aren, och lag under forsta kvartalet 2006 pa cirka 57 procent. Det var de mindre

*! hitp://www.e24.se/pengar24/bostad/sa-mycket-kostar-villan-i-din-stad_2502421.e24 (Hamtad 2011-01-05)
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bolaneinstituten och bankerna som hade statt for den hogsta 6kningstakten.
Amorteringstiderna hade under samma period okat i genomsnitt med 6 ar och uppgick till 63

ar, nagot FI anser tyda pa en dkad riskbenagenhet bland langivarna.

Rantemarginalerna hade sjunkit kraftigt for alla langivare i undersékningen, och i genomsnitt
var nedgangen 20 procent. Kreditforlusterna ansags mycket sannolika att 6ka da de vid
tillfallet Idg pa en mycket Iag niva. FI menade att om konkurrensen om bolanekunderna skulle
halla sig pa lika hég niva i framtiden skulle det finnas en risk att enskilda foretag inte skulle
vara kapabla att hoja rantorna i den utstrackning de skulle behtva for att tacka de dkade
kreditforlusterna. Fl ansag dock att trots den negativa utvecklingen utgjorde de faktiska

nivaerna vid tillfallet &nnu ingen allvarlig risk for stabiliteten i banksektorn.>?

| en ny rapport fran november 2009 slar FI fast att bolanen inte utgér ndgot hot mot den
svenska banksektorns stabilitet d&ven om davarande kreditférlustnivaer skulle mangdubblas.®
| februari 2010 presenterade FI en omfattande undersokning av institutens kreditgivning. Ett
stickprov pa 6 800 nytagna bolan inkluderades aven. Slutsatsen som drogs var att marknaden
overlag fungerar val. Instituten satter betalningsformaga i centrum och anvéander utforliga
kalkyler, och de allra flesta hushall skulle klara en kraftigt hojd ranta. Risken det finansiella
systemet ar utsatt for bedéms generellt som lag och det ségs att det skulle kravas mycket hoga
rantenivaer eller inkomstbortfall, i kombination med betydande prisfall, for att banksektorn
skulle utséttas for betydande kreditforluster. FI menade dock att nya regler kring hushallens
belaningsgrader kan gora gott da det finns ett antal hushall som skulle ha en belaningsgrad
overstigande hushallens marknadsvarde aven vid mattliga prisfall. Fl ansag att
belaningsnivaerna vid tillfallet lamnar for snavt handlingsutrymme och skapar onddiga risker

i systemet.>

5.3.4 Baltikum

Mellan 2004 och 2005 gjorde fastighetspriserna i de baltiska huvudstaderna ett kraftigt
uppsving. Frén att ha legat 1 genomsnitt pd 880 €/kvm i Vilnius, 1 000 €/kvm 1 Riga och 940
€/kvm 1 Tallinn under 2004, héjdes priserna till 2 500 €/kvm i Vilnius, 3 000 €/kvm i1 Riga

%2 http://www.fi.se/Press/Pressmeddelanden/Listan/Okade-risker-pa-bolanemarknaden/ (Hamtad 2010-12-10)
>3 http://www.fi.se/upload/43_Utredningar/20_Rapporter/2009/riskrapport2009_4.pdf (Hamtad 2010-12-10)
** http://www.fi.se/Press/Pressmeddelanden/Listan/FI-ser-konsumentrisker-i-bolanen/ (Hamtad 2010-12-11)
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och 2 600 €/kvm i Tallinn. Ddrmed skedde en pris6kning med 184 procent i Vilnius, 200
procent i Riga och 177 procent i Tallinn. I centrum av dessa stader 1ag priserna omkring

3 000, 5 000 och 3 500 € respektive. Under 2005 fortsatte den uppatgaende trenden.
Fastigheter koptes som investeringar. Mellan 2001 och 2006 femdubblades fastighetspriserna
i hela Baltikum. Experter som tidigare hade varnat fér en fastighetsbubbla ansag sig haft fel i
slutet av 2006. 2007 kom dock kraschen. Under forsta halvaret sjonk fastighetspriserna med
14 procent i Lettland och sex procent i Estland. Litauens marknad var dock fortfarande
stabil.*®

Under 2008 sjonk fastighetspriserna i Lettland med néra 30 procent, for att under 2009

halveras.”® Utvecklingen for de baltiska huspriserna kan beskadas i grafen nedan.
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Kélla: Global Property Guide

55 http://www.propertywisebulgaria.com/article/the-baltic-bubble-that-burst/id_2480/catid_6

(Hamtad 2010-11-15)
56 http://www.e24.se/pengar24/bostad/bostadsmarknaden/skakigt-pa-bomarknaderna_1920625.e24

(Himtad 2010-11-17)
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5.3.4 Arbetsloshetsnivaer

Arbetslésheten i Baltikum i borjan av 2005 lag pa runt 8,9-9,5 procent. Tack vare den snabba
ekonomiska utvecklingen sjonk arbetslosheten tre ar i rad. Estland visade den brantaste
nedgangen medan Lettland hade en mer flack kurva. I borjan av 2007 noterade landerna de
lagsta siffrorna pa 7 ar. Estland och Litauen hade en arbetsloshet pa ca 4 procent medan
Lettland 1ag pa ca 6 procent. | mitten av 2008 slar den globala bankkrisen till och drabbar
snabbt arbetslésheten i landerna. Pa 1,5 ar okar arbetslosheten fran cirka 4 procent till 21
procent. Lettland var det land som visade den snabbaste 6kningen och nadde en arbetsloshet

pa 19,9 procent under mitten av 2009.°

Arbetslosheten i Sverige 1ag under bérjan av 2005 pa ca 7,5 procent . Under de komma de
aren sjonk sedan arbetsldsheten nagot och lag som lagst pa 5,8 procent. | borjan av 2008
borjade bankkrisen visa sig i siffrorna och arbetslosheten kade sedan och nadde sin topp i
borjan av 2009 med 8,9 procent.*®

5.3.5 Loneutvecklingen Baltikum och Sverige

Den ekonomiska utvecklingen i Baltikum har okat kraftigt de senaste 10 aren. Regionens
befolkning har 6kat sin genomsnittsstandard enligt EU genomsnittet fran 41 procent ar 2000
till 62 procent, ar 2008. Denna utveckling har varit mojlig genom bland annat omfattande

kapitalfloden fran utlandet, daribland banker.*

Den snabba utvecklingen och tillvéxten har gjort att I6nerna i Baltikum har accelererat kraftigt
de senaste 5 aren. Enligt EU-organet Eiro toppar de baltiska landerna listan 6ver de lander
med kraftigast I6neutveckling i unionen. Mest 6kade Lettland med 32,3 procent under 2007.

Sverige hamnar pé tionde plats med en genomsnittlig 6kning p& 5 procent per ar.*°

*" http://www.google.com/publicdata?ds=z9a8a3sjeOh8ii_&met=unemployment_rate&idim=eu_country:EE&dI
=sv&hl=sv&q=arbets|%C3%B6shet+estland#met=unemployment_rate&idim=eu_country:LV:EE:LT:SE
(Hamtad 2010-12-09)

> Ibid

% http://www.riksbank.se/upload/Dokument_riksbank/Kat_publicerat/Tal/2010/tal_100202.pdf

(Hamtad 2010-12-10)

% http://www.propertywisebulgaria.com/article/the-baltic-bubble-that-burst/id_2480/catid_6

(Hamtad 2010-11-15)
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5.3.6 Marknadsdata fér Sverige och de baltiska landerna

BNP utvecklingen i Baltikum har de

senaste 12 &ren visat en svag men BNP-tillvéxt % 2005 | 2006 & 2007 @ 2008 = 2009

_ _ -Sverige 3,2 43 33 04 51
stigande utveckling. 1996 lag BNP- = . 94 106 69 51  -139
nivan runt 6 mdusd. Sedan dess har -Lettland 10,6 122 10,0 42  -18,0
som sagt utvecklingen gatt sakta -Litauen 7,8 7,8 9,8 29 | -147
framat. | bérjan av 2005 lag BNP- Inflation %

e . -Sverige 0,5 1,4 2,2 3,5 -0,3
nivan i Litauen pa ca 26,9 mdusd.

) . -Estland 41 4,4 67 104 -01
Litauen lag pa 16 mdusd och Letil

_ o -Lettland 69 66 101 153 = 35
Litauen pa 14 mdusd. BNP- hitanen 27 38 58 109 45

utvecklingen i de baltiska landerna Bytesbalans, %

' del av BNP
har sedan 2005 visat samma (andel av BNP)

-Sverige 7,0 7,3 8,3 9,6 7,2
utvecklingskurva. Litauen har under ' _Estland 100 | -153 @ -172 @ 97 45
hela perioden legat htgst medan -Lettland 125 225 223  -13,0 9,4
Estland legat lagst. Under 2006 och | -Litauen 71 -106  -145  -119 38

. . Statsskuld, %
2008 har BNP-kurvan okat kraftigt (andel av BNP)

for alla lander men vid arsskiftet -Sverige 50,8 = 457 408 383 @ 423
2007-2008 bérjade BNP-nivan -Estland 45 45 38 46 72

. i} N . -Lettland
sjunka for samtliga lander. Litauen etan 124 1 107 | 90 | 195 | 361
-Litauen 184 180 169 156 29,3

noterade som hégst 47 mdusd,
Lettland 33,8 miljarder dollar och Estland 23,5 mdusd ar 2008. Den globala finanskrisen

gjorde sedan att alla tre landerna noterade lagre BNP 2009.

2004 var ett starkt tillvaxtar och Sveriges BNP ¢kade med 4,2 procent. Ar 2005 gick BNP ner
lite men aterhamtade sig igen infér 2006. An en gang noterade man en BNP-tillvéxt 6ver 4
procent. Under 2007 inleddes den finansiella krisen vilket gjorde avtryck pa den svenska
exporten och saledes Sveriges BNP som nu lag pa 3,3 procent. 2008 var finanskrisens ar och
for forsta gangen pa 15 ar minskade Sveriges BNP. Den lag nu pa -0,61 procent. 2009 var ater
ett negativt ar. Minskad efterfragan i omvarlden gjorde att Sveriges BNP sjonk med -5,34

procent.®*

81 http://www.swedbank.se/om-swedbank/investor-relations/aktieagare/marknadsdata/index.htm
(Hamtad 2010-12-20)
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Kap 6- Analys

| analysen kopplar vi ihop det empiriska materialet med teorin. Uppdelningen av de faktorer

vi valt att undersoka ligger till grund for dispositionen av analysen.

6.1 SEB 2005

Under 2005 radde det en snabb ekonomisk utveckling i de lander dar SEB hade sin
verksamhet. Laga arbetsloshetsnivaer, 6kade fastighetspriser och en positiv I6neutveckling
mojliggjorde storre utlaningsvolymer, och hushallen blev mer skuldsatta an tidigare ar.
Utlaningen 6kade i takt med den ekonomiska utvecklingen pa samtliga av SEB:s marknader.
Forutom utlaningen 6kade ocksa inlaningen fran allmanheten. 1 en tid med hégkonjunktur ter
sig inte 6kad utldning som nagot extra riskfyllt och SEB:s riskprofil sticker inte ut.
Riskklassificeringen av lanen, vilket avspeglar risken for betalningsfallissemang, ligger pa en
modest niva dar en klar majoritet av lanen star utanfor risken att lantagaren inte lyckas

fullfolja sina betalningsforpliktelser.

| takt med den normala utvecklingen av in- och utlaning och klassificeringen av dessa lan
ligger andelen osakra kundfordringar pa en rimlig niva sett till utlaningen. Riskutvecklingen
under 2005 ger inte heller nagra skal till varfor inte de osékra kundfordringarna skulle ligga
pa en normal niva, med den ekonomiska tillvaxt som rader pa de marknader SEB verkar pa.
Osakra kundfordringar bygger tillsammans med kreditforluster inte bara pa arets utlaning,
utan ocksa pa utlaningen historiskt sett. Darfor ar det svart att gora en korrekt redogorelse
eftersom var tidsperiod bara stracker sig mellan 2005-2009. Dock ar nettot osakra
kundfordringar mindre 2005 jamfort med 2004, vilken ur kreditriskperspektiv ar positivt. Den
andra centrala delen i att avgora en riskprofil ar att se pa kreditforlusterna. Under 2005 skedde
en liten 6kning fran 2004, men den 6kade utlaningen satter kreditforlusterna i perspektiv. |
Baltikum &r kreditforlustnivan aningen hogre an for koncernen i helhet. Med andra ord ar
riskprofilen aningen hogre i Baltikum vid den hér tidpunkten jamfért med koncernen som
helhet. Bankens kapitaltdckningsgrad och kapitalbas, som ska fungera som en buffert vid
ofdrutsagbara handelser, uppfyller under 2005 de krav som lagstiftningen anger med
marginal. Riskprofilen under 2005 ger ingen anledning att hoja kapitalbasen, dock hdjs den
anda som ett tecken pa stabila finanser fran SEB:s sida.

Riskvarde: 4
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6.2 SEB 2006

2006 fortsatte den ekonomiska utvecklingen pa de marknader SEB ar verksam pa. Okad BNP-
tillvaxt med tillhdrande stabil tillvaxt av andra makroekonomiska faktorer signalerar att
ekonomin mar bra. Fastighetspriserna fortsatte att stiga bade pa den svenska och den baltiska
marknaden och utldningen okar totalt med nastan 5 procent under 2006. Utlaningen pa den
baltiska marknaden fortsatte ocksa den att 6ka, men med nastan 40 procent fran aret innan.
Den explosiva 6kningen av utlaningen i Baltikum hanger ihop med det ekonomiska uppsving
som Estland, Lettland och Litauen upplever vid denna tidpunkt. Andelen osédkra
kundfordringar foljer samma tillvéxttakt som utlaningen under 2006, d.v.s. det sker en 6kning
med néstan 5 procent fran 2005.

Medan utlaningen och de osakra kundfordringarna foljer samma tillvaxtstakt lyckas SEB
under 2006 minska sina kreditforluster. For SEB-koncernen har tillvéxten i ekonomin gjort att
riskprofilen har minskat i det avseende att fler lantagare fullgor sina betalningsforpliktelser.
Att kreditforlustnivan minskar kan inte ses som ett annat tecken &n pa balanserad utlaning och
bra kreditbeddmning av lantagaren i samband med utgivande av lan. Enda orosmolnet ar att
kreditforlusterna okar i Baltikum, nagot som dock kan forklaras med den expansiva
utlaningen som beskrivits ovan. Kapitaltackningsgraden 6kade nagot under 2006 till 11,5
procent. Kapitalbasen starks nagot och de riskvéagda tillgangarna 6kade procentuellt med
utlaningen. Att de riskvéagda tillgangarna 6kade hor framst samman med 6kade bolan pa den
baltiska marknaden.

Riskvarde: 5

6.3 SEB 2007

2007 fortsatte i samma anda som 2005 och 2006. Arbetslosheten befinner sig pa rekordlaga
nivaer i Baltikum och fastighetspriserna har rusat i hojden i en sallan skadad takt. Den totala
utlaningen dkade med dver 18 procent, vilket dr uppseendevéckande. Sett pa enskilda
marknader 6kade utldningen i Baltikum med néstan 30 procent. Pa tva ar har utlaningen i
Baltikum okat med dver 80 procent, vilket inte kan forknippas med en restriktiv lanepolitik.
Riskklassificeringen av lanen skiljer sig daremot inte mycket fran 2005 och 2006 ars nivaer.
Trots att en 6kad utlaning har skett, innebar enligt SEB detta ingen okad risk for
betalningsfallissemang fran lantagarna, och riskbedomningen som SEB gor pa sina 1an ar

fortsatt pa de nivaer vi sett under 2005 och 2006. De osékra kundfordringarna minskar under
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2007 till en lagstaniva for den period studien innefattar. Nettot for osakra kundfordringar for
bade koncernen och Baltikum minskar under 2007, vilket skulle kunna indikera att
riskprofilen inte paverkats namnvart av den dkade utlaningen, men ocksa att osakra
kundfordringar 6vergatt i kreditforluster.

Den snabba makroekonomiska tillvaxten i Baltikum borde kunna indikera en 6kad risk med
att expandera dar, men det finns ocksa potentiellt mycket vinst att hamta i regionen.
Kreditforlusterna 6kar dock for koncernen under 2007, vilket kan forklaras med finansiell
osdkerhet i varldsekonomin i slutet av aret. Kreditforlustnivan 2007 avslojar en viktig skillnad
mellan koncernen och Baltikum, en skillnad som tidigare ar inte varit sa pataglig. Baltikum
star for 33 procent av hela koncernens kreditforluster under 2007 trots att Baltikum bara star
for 10 procent av den totala utlaningen. Detta indikerar att det finns brister i kreditgivningen i
Baltikum jamfort med kreditgivningen ovrigt i koncernen och att riskprofilen har féréndrats
sedan 2005. SEB:s kapitaltackningsgrad nar under 2007 en niva pa 11,0 procent, och detta ar
samma ar som de nya kapitaltackningsreglerna i Basel Il trader i kraft. Kapitalbasen ckar
nagot under aret samtidigt som de riskvagda tillgangarna 6kar an mer, vilket ger en forklaring
till en nagot lagre kapitaltackningsgrad.

Riskvarde: 6

6.4 SEB 2008

Den finansiella oron i vérlden kulminerar med Lehman Brothers kollaps under det tredje
kvartalet. Stod fran regeringar och centralbanker infors for att stabilisera finansmarknaden.
Det kvarstar dock manga fragetecken och finanskrisen har medfort en konjunkturnedgang
som saknat motstycke under de senaste decennierna. Fortroendet for bankerna minskar och
SEB vidtar atgarder for att minska sina kreditforluster pa de marknader som drabbats hardast
av krisen. Tillvaxten i Sverige och de baltiska landerna minskar och arbetsldsheten dkar
markant. Huspriserna dalar i Baltikum, vilket kommer att fa effekter for framtiden. 2008 blir
trots finanskrisen det ar da utlaningen &r som hogst. Fran 2007 6kar den totala utlaningen med
over 17 procent. | Baltikum okar utldaningen med 6ver 22 procent. Den 6kade utlaningen i
kombination med inldningen kan inte annat &n ses som valdigt riskfylld med tanke pa det

ekonomiska lage som rader runt om i vérlden och pa de marknader som SEB ar verksamma

[]

pa.
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Trots den finansiella oron sker det inte nagra markanta skillnader i riskklassificeringen hos
SEB. Den s.k. Watch-listen som behandlar de 1an som har storst risk att bli osékra fordringar
eller kreditforluster &r i stort sett oférandrad jamfort med perioden 2005-2007. Osékra
fordringar okar ocksa dem under 2008. Noterbart ar att andelen osakra fordringar &r tre ganger
hogre i Baltikum an for koncernen som helhet. Osékra fordringar ar en indikator pa att
kreditrisken dr pa vag uppat for banken. Kreditforlusterna ar en nastan storre indikator pa hur
kreditrisken sett ut. Kreditforlustnivan i Baltikum 6kar under 2008 med néstan 200 procent,
och Baltikum star nu for majoriteten av kreditforlusterna for hela koncernen. En bubbla som
har byggts upp genom offensiv utlaning haller pa att spricka. Vart ar att notera att Baltikum,
som star for merparten av kreditforlusterna, endast stod for 11 procent av den totala
utlaningen. Kapitaltackningsgraden minskar under 2008 med 0,4 enheter till 10,6 procent,
trots att kapitalbasen 6kar. Samtidigt som kapitalbasen 6kar, 6kar ocksa de riskvagda
tillgangarna, vilket indikerar en osékerhet for framtiden.

Riskvarde: 8

6.5 SEB 2009

SEB har upplevt sitt svaraste finansiella ar sedan krisen pa 90-talet. Den baltiska
verksamheten var den som drabbade banken varst och led med stora forluster. Aven 2009 har
varit en utmaning for bankerna; fastighetspriserna har fortsatt dyka, arbetslosheten har 6kat
kraftigt tillsammans med en negativ BNP-tillvaxt pa samtliga marknader. Trots detta visar alla
lander positiva bytesbalanser, nagot som kan tyckas motsagelsefullt i svara tider som dessa,
men som i Baltikum enklast forklaras med en kraftigt forsamrad kdpkraft. For att méta den
okade finansiella risken har SEB valt att minska sin totala utlaning till allmanheten med 8,5
procent, dock har utlaning till kreditinstitut 6kat for femte aret i rad, nagot som kan verka
paradoxalt. Det kan dock rora sig om utlaning till formanliga villkor, ndgot som kan generera
goda intakter. Den radande recessionen pa marknaden har dven gjort att den totala inlaningen

i banken har minskat.

SEB:s utlaningsfordelning har under 2009 gjort ndgra anméarkningsvarda forandringar; banken
har valt att 6ka utlaningen till sin sakraste riskklass med 2,5 procentenheter. De har dven okat
sin utlaning till sin hogsta riskklass med 2,1 procentenheter till 4,5 procent, vilket kan tyckas

som ett stort risktagande for banken i detta ldge. Denna typ av offensiva utlaning ar nagot som
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kan komma att paverka framtida osékra kundfordringar och eventuella kreditforluster, och

som i sin tur paverkade riskprofilen, nagot som banken inte har rad med just nu.

2008 ars aggressiva utlaning i forhallande till det radande finansiella laget pa marknaden
borjar nu gora sig pamind. De osékra kundfodringarna 6kade med en séllan skadad hastighet.
Jamfaért med 2008 har nu de osdkra kundfordringarna nastan fordubblats fran 11 mkr till 21
mkr. Samtidigt har kreditforlusterna 6kat kraftigt. Koncernen som helhet har okat sitt varde
fran 0,3 till 0,9 procent. Den hart forlustdrabbade baltiska marknaden har 6kat sina
kreditforluster fran 1,2 till 5,4 procent. En utveckling som satter banken pa hart prov och
saledes Okar risken. Den riskreducering banken tankt sig i och med minskad utlaning utplanas
i princip av de 6kade kreditforlusterna. SEB:s I6sning for att radda sitt anseende och undvika
konkurs var bland annat att 6ka sin kapitaltdckning med 2,6 procentenheter till 13,5 procent.
For att ytterligare sékra bankens finansiella tillstand genomfordes en nyemission pa 15 mdkr
samt att utdelningen till bankens aktiedgare utgick.

Riskvarde: 7

6.6 Swedbank 2005

Det finansiella klimatet och tillvaxten pa Swedbanks marknader var i borjan av 2005
blomstrande. BNP-tillvéxten i Sverige lag pa cirka 3,2 procent och i de baltiska landerna cirka
9 procent. Arbetslosheten lag pa runt 9 procent i Baltikum och 7,5 procent i Sverige.
Lonenivan steg i regionen och fastighetspriserna dkade kraftigt i bade Sverige och Baltikum.
Trots denna utveckling visade de baltiska landerna negativa bytesbalanser, ngot som kan
tankas vara en indikator om hur framtida tillvéxt kan tankas bli samt att de pengar som
konsumeras inte kommer fran landernas export utan lanas externt. Under samma period

visade Sverige positiva siffror i bytesbalansen.

| det till synes goda klimatet med undantag for bytesbalansen i Baltikum, valde Swedbank att
oka sin totala utlaning till allmanheten med 14 procent och sin utlaning i Baltikum med 80
procent. Av utlaningen till Baltikum var det bara en ytterst liten del som gick till s.k.
konsumtionslan vilket skulle kunna vara en forklaring till den 6kning av investeringar i
fastigheter som gjordes under aret, framst i Baltikum. Fastighetspriserna bade i Sverige och i
Baltikum okade kraftigt vilket dven det eventuellt kan harledas till den 6kade tillgangen pa

pengar och saledes efterfragan pa fastigheter.
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Av den totala utlaningen som Swedbank hade under aret skedde de flesta lanen till kunder
inom riskklasserna 14-17 samt riskklassen 21. Alla klasser inom bankens s.k. Investment
grade skikt. Med denna utlaningsfordelning lyckades koncernen minska sina osdkra
kundfodringar fran 0,18 procent till 0,12 procent. Med den minskade andelen osékra
kundfodringarna lyckades Swedbank aven halla nere sina kreditforluster i koncernen som
helhet. Pa den baltiska marknaden har dock siffrorna sett samre ut. Regionen visade hoga
kreditforlustnivaer i forhallande till bankens forlustniva. Marknaden tycktes ha
likviditetsproblem, nagot som delvis berodde pa den héga fastighetsutlaningen. Fler och fler
av bankens kunder tycks har svarigheter att fullfélja sina atagande. SEB:s riskprofil ser som
helhet bra ut. Koncernen visar goda siffror bade nar de galler kreditforluster, inlaning, osakra
fodringar m.m. vilket gor att de inte i nulaget finns orsak att oroa sig. Den baltiska
verksamheten tycks slépa efter lite vilket torde innebéra en viss 6kad risk for banken.

Bankens kapitaltackning under 2005 lag pa 9,7 procent vilket uppfyller lagstiftningens krav.
Trots detta véljer Swedbank att 6ka utlaningen infor nasta ar, ndgot som kan tyda pa att
banken k&nner viss oro infor framtiden.

Riskvarde: 5

6.7 Swedbank 2006

Under 2006 fortsatte den positiva ekonomiska utvecklingen pa samtliga av Swedbanks
marknader. En fortsatt 6kning av BNP sker pa bade den svenska och den baltiska marknaden.
Dock uppvisade samtliga baltiska lander aterigen en negativ bytesbalans, medan Sveriges
bytesbalans nu 6kade fran 7,0 till 7,3 procent av BNP. Fastighetspriserna fortsétter aven de att
oka pa samtliga marknader. Den fortsatt positiva loneutvecklingen, den minskade
arbetslosheten och den 6kade inlaningen gjorde att Swedbank nu aterigen valde att oka sin
utlaning. Till allmanheten 6kade utlaningen med 15 procent, varav bolangivningen bidrog
med en okning pa 11 procent. | Baltikum 6kade utlaningen till privatpersoner med 64 procent,
mer an dubbelt s& mycket som inlaningen, detta trots foregaende ars kraftiga kreditforluster i
omradet. Bolangivningen i Estland, Lettland och Litauen 6kade med 69 procent vilket gjorde
Swedbank till ledande hypoteksinstitut i Baltikum. Dock lag bolanen fortfarande 1agt i

regionen jamfort med Ovriga EU.
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Av bankens totala utlaning har 65 procent gatt till kunder inom investment-grade-skiktet, det
vill saga sdker utlaning. Ca 4 procent av utlaningen gick till riskklasserna 0-5, vilket innebéar
mycket hog risk. Denna utlaningsfordelning visade sig vara positiv ur ett riskperspektiv, da
banken aterigen sankte sina osakra kundfodringar och fler kunder lyckades fullfolja sina
ataganden, nagot som aven visar pa att bankens riskklassificering tycks fungera bra. Den
minskade andelen osakra kundfordringar de senaste tva aren har dven de satt spar i bankens
kreditforluster. Liksom 2005, minskade bankens kreditférluster dven 2006. Totalt sett sjonk
kreditforlusterna med 30 procent. Denna positiva utveckling tycks dven ha paverkat den
baltiska marknaden som nu &ven den visar en nedgang i kreditforluster med 30 procent.

Swedbanks egna matningar visar dock att i Sverige sa minskar befolkningens ekonomiska
marginaler, medan dven belaningsgraden for hushall 6kar. Befolkningens minskade
marginaler tillsammans med okad belaningsgrad &r helt klart faktorer som banken bor ta i
beaktning da de &r potentiella riskh6jare. Samtidigt har amorteringstiden de senaste 4 aren
okat med 6 ar vilket kan vara ett satt att minska risken och underlatta for kunderna och

samtidigt undvika kreditforluster.

Swedbank véljer att 6ka kapitaltdckningen med 0,1 procentenheter till 9,8 procent,
lagstiftningen kréver har 8 procent. En forklaring till bankens val att 6ka kapitaltackningen
kan vara ett satt att minska bankens risk gentemot den fortsatt osékra baltiska marknaden.
Bankens primarkapitalrelation ligger pd samma niva som aret innan, 6,5 procent. Aven har
har man god marginal gentemot det lagstiftade kravet pa 4 procent. Marknadens utveckling
mot bankens okade utlaning varnar inte om nagon 6kad riskprofil under 2006.

Riskvarde: 4.

6.8 Swedbank 2007

Sverige fortsatte under 2007 att visa en stadig BNP-tillvaxt samtidigt som arbetslosheten Iag
pa en relativt stadigt 1ag niva. Att Swedbank okade sin utlaning i Sverige med 14 procent
tyder sjalvklart pd en aggressiv utlaningsstrategi, men ej pa sarskilt stort risktagande. Sverige
var vid tillfallet mycket valmaende med en stadig inflation nara 2 procent, sjunkande

statsskuld och okat plus i bytesbalansen.
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Bolangivningen tkade med 12 procent. Denna utlaning gavs med Fl:s ord i ryggen fran 2006
om att kreditférlusterna med stor sannolikhet skulle 6ka, &ven om de ocksa sa 2006 att
stabiliteten i banksektorn inte var hotad. Under 2006 hade de svenska hushallens belaning
okat fran 69 till 72 procent av BNP, och den fortsatte att 6ka med samma takt upp till 75
procent under 2007. Hushallens ekonomiska marginaler minskade ocksa mycket under den
hér perioden, framforallt i storstadsregionerna, dar vardena rorde sig langt under vad som
anses vara minimum. Fastighetspriserna hade under 2006 rort sig kraftigt uppat, nagot som
Swedbank férmodligen sag som ett tecken som gor bolan sakrare. Under 2007 avtog dock
prisstegringen nagot. Totalt sett bor Swedbanks bolangivning i Sverige ses som aningen
riskfylld.

Tillvaxten i Estland och Lettland avmattades nagot men lag fortfarande pa en mycket hag
niva, medan Litauen visade pa en hogre tillvaxt an foregaende ar. Baltlanderna uppvisade den
lagsta arbetslosheten pa 7 ar och statsskulderna som procent av BNP minskade. Dock dkade
underskottet i bytesbalanserna for Estland och Litauen, vilket delvis kan forklaras av att
vardet mats som procent av BNP (som minskade), medan den lag kvar pa den farligt hoga
nivan for Lettland. Att Swedbank infort forsiktigare kreditbedémning och marknadsféring av
konsumentkrediter, till exempel att annonseringen av kreditkort upphdrde, tyder pa en sénkt
riskniva. Att Swedbank infort stramare villkor for nyutlaning av bolan gar i samma linje. Att
Swedbank dnda 6kade sin utlaning i de baltiska landerna med 33 procent, och sin
bolangivning med 39 procent, maste anda anses mycket riskfyllt. Den hdga inflationen i
ldnderna, de stora underskotten i bytesbalanserna, de kraftiga 6kningarna i fastighetspriser, de
extrema 6kningarna av I6ner (Lettland 32,3 procent under 2007) och det faktum att
belaningsgraden for landerna lag pa 89 procent av BNP under 2007, fran att ha legat pa 29
procent ar 2004, ar tillsammans tecken pa en bubbla. Swedbank har dven 2007 tagit stor risk i
Baltikum. Swedbanks egen riskklassificering av utlaningen for aret visar pa en 6kad risk i
utlaningen, vilket gar hand i hand med det faktum att Swedbank har dkat sin utlaning i
Baltikum samtidigt som bubblan har blasts allt storre dér. De osakra kundfordringarna 6kade
for forsta gangen pa fem ar. Detta gar i linje med att tillvaxten i framst Baltikum borjade avta.
Att kreditforlusterna 6kade med 6ver 200 procent, beror sjalvklart inte bara pa 2007:s ars
bankrorelse, men det forstarker bilden av ett hogt risktagande for Swedbank.
Kapitaltackningen for 2007 minskade med 0,5 procentenheter till 9,3 procent, trots att
kapitalbasen tkade med 8 procent. Detta var aret da Basel l1-reglerna infordes.

Riskvéarde: 6
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6.9 Swedbank 2008

2008 visade sig finanskrisen i Sveriges BNP:s siffror, som slutade pa minus for aret. Andra
siffror visade emellertid pa ett valmaende Sverige med en forbattrad bytesbalans, en inflation
pé en acceptabel niva och en sjunkande statsskuld. Okningen i utlaning totalt i Sverige sjonk
for Swedbank och hamnade pé 7,6 procent. Till privatpersoner var 6kningen 10 procent. Aven
om 6kningen minskade, sa maste det att 6ka sin utlaning sa mycket i ett land med ekonomisk
nedgang, dar arbetslosheten Okar, anses riskfyllt. Sedan bor det papekas att finanskrisen inte
drabbade Sverige pa allvar forran den andra halvan av 2008. En kraftig minskning i utlaning
skedde till kreditinstitut, vilket tyder pa att Swedbank inte velat risksatta pengar pa den
oroliga bankmarknaden.

2008 lag hushallens ekonomiska marginaler pa den lagsta nivan pa lange, samtidigt som
okningen i huspriser avtog under 2007. 2008 sjonk huspriserna for forsta gangen pa 12 ar. Att
Swedbank sankte sin bolangivning och istéllet fokuserade pa att svenska kunder skulle klara
av sina amorteringar tyder pa ett risktagande anpassat till omstandigheterna.

| Baltikum visade sig finanskrisens effekter pa allvar under 2008. Estland och Lettland
uppvisade en negativ BNP pa 4-5 procent. Litauens BNP lag kvar pa plus men minskade fran
9,8 procent till 2,9. Alla lander hade hog inflation och en ékande arbetsldshet, samt sjunkande
huspriser. Att byteshalansen visade pa béttre siffror beror inte pa mer export, istallet pa
forsamrad kopkraft. Under de har forutsattningarna valde Swedbank héja sin utlaning i
Baltikum med 23 procent, nagot som maste anses mycket riskfullt. Detta ar nagot som
Swedbanks egna riskklassificering bekraftar; utlaningen inom investment grade-spannet till
privatpersoner sjonk fran 86 procent till 66 procent. Den baltiska marknaden utgjorde dven %
av okningen av de osékra fordringarna, en 6kning pa 300 procent. Stora kreditforluster i
Baltikum, men aven en stor 6kning av kreditforluster for hela koncernen, intréaffade under
2008. Swedbanks risk for 2008 var den hogsta hittills under matperioden. Risktagandet
jamfort med aret innan har okat, da risken framst bestod av att stark utlaning skedde i ett
Baltikum dar en bubbla var pa vag att spricka. 2008 sprack bubblan, dnda lanade Swedbank ut
mer an nagot annat ar, fastan de redan innan kande till bolanekrisen i USA. En kraftig 6kning
av kapitaltackningen skedde under 2008. Fran att ha legat pa 9,3 procent 2007 till att hamna
pa 11,6 procent 2008. Detta var framst pa grund av att en nyemission genomfordes sa att
kapitalbasen kraftigt kunde hojas, da dven de riskvéagda tillgangarna 6kade.

Riskvéarde: 9
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6.10 Swedbank 2009

Under 2009 visade Sverige pa en stark ekonomisk tillbakagang med deflation och ett negativt
BNP pa 5,1 procent. Arbetslosheten toppade pa 8,9 procent. Paradoxalt fortsatte huspriserna
upp och hushallens ekonomiska marginaler visade pa ett varde langt hogre &n tidigare ar.
Swedbank okade sin utlaning till allméanheten med endast 2 procent detta ar, 6kningen till
privatpersoner uppgick dock till 7 procent. Denna sénkning i utlaningstillvéaxten menar
Swedbank beror pa striktare kreditprévning och villkor for att balansera sin kreditportfolj.
Detta tyder pa att Swedbank har for avsikt att sanka sin risk. Att utlaningen till kreditinstitut
fortsatte att sjunka kraftigt tyder pa att Swedbank fortsatter att sanka sitt risktagande, genom
att 1ana ut mindre till den oroliga banksektorn. Dock bor papekas att banksektorn vid det har
laget var uppbackad av den svenska staten.

Baltikum uppvisade katastrofala siffror 2009, med negativt BNP pa 13,9 — 18 procent och
skyhdg arbetsloshet. Swedbank minskade sitt utlanade kapital kraftigt har, samtidigt som &ven
det inldnade kapitalet sjonk.

Swedbanks egen riskklassificering visar pa att lagre risk har tagits i arets utlaning. Att de
osakra fordringarna 6kade kraftigt ar formodligen framst en konsekvens av det hoga
risktagandet fran foregdende ar. Samma sak géller den kraftiga 6kningen i kreditforluster.
Kapitaltackningen dkade kraftigt fran 11,6 procent till 13,5 procent, med hjalp av bade
forstarkt kapitalbas pa grund av nyemission och en minskning i riskvéagda tillgangar, vilket
gar i linje med Swedbanks riskreducerande ambition som beskrivits ovan.

Riskvarde: 7
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6.11 Sammanfattande analys
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| ovanstaende diagram har en sammanstéallning av bankernas riskprofil gjorts med bakgrund
av den empiriska materielen. Gemensamt for bade SEB och Swedbank har varit ett kat
risktagande, vilket har medfort 6kade kreditforluster, storre andel osakra fordringar och en
allmant hogre kreditforlustniva. | finanskrisens spar med utspridd finansiell oro och
forsamrade makroekonomiska utsikter har utlaningen fran bankerna okat. Okad utlaning i
osakra tider med oklara framtidsutsikter bor tolkas som ett hdgre risktagande, vilket resulterar
i en hogre riskprofil. De tre senaste aren mellan 2007 och 2009 har bade SEB och Swedbank
tagit sig an en hogre riskprofil &n under 2005 och 2006, och det har visat sig kostsamt for
bada bankerna. Den stora orsaken till de hoga riskprofilerna och de dkade forlusterna har varit
verksamheten i Baltikum. Finanskrisen drabbade den baltiska verksamheten hardare &n den
svenska, och majoriteten av bada bankernas kreditforluster finner vi pa den baltiska
marknaden. De outvecklade statsfinanserna i Baltikum sattes pa prov av den senaste
finanskrisen och de makroekonomiska effekterna blev stora. Detta paverkar givetvis direkt
den verksamhet som SEB och Swedbank bedriver pa dessa marknader. Resultatet av detta
blev att de lantagare som fanns i dessa lander nu hade svart att fullflja sina
betalningsforpliktelser gentemot bankerna, vilket fick till foljd att kreditrisken 6kade.
Inforandet av Basel 11 i januari 2007 har onekligen gjort att bade SEB och Swedbank 6kad sin
kapitaltackningsgrad, men det finns anledning att tro att de stora oroligheterna i ekonomin har

gjort att Basel Il haft liten paverkan pa bankerna. Grundtanken med Baselbestammelserna har
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varit att bankerna ska ha en kapitalbuffert for oférutsagbara handelser, och att genom denna
buffert kunna lindra sméllarna av finanskriser. Det kan bara spekuleras i hur SEB:s och
Swedbanks kreditriskniva hade sett ut utan Basel I1, men kapitaltackningsregler ar helt klart
hér for att stanna. Inom nagra ar och efter en genomgaende analys av dagens
kapitaltackningsregler kommer sékerligen nya kapitalkrav stéllas pa bankerna. Kapitalbasen
har genomgaende sedan 2005 stérkts hos bade SEB och Swedbank, och
kapitaltackningsgraden pa 8 procent som den forsta Baselbestammelsen fastlade Gvertraffades
av bade SEB och Swedbank under 2005 och 2006. | och med Basel I1 har bade SEB och
Swedbank fatt godkant av FI for sina interna kapitalutvarderingar som ligger till grund for
bankernas kapitalbehov.

6.12 Teorikoppling

Som framgar av insamlad data lag Swedbanks kapitaltackning kvar pa samma niva 2006 som
aret innan. Under 2007 6kade emellertid Swedbank sin kapitalbas med hela 8 procent, vilket
ar det ar da Basel l1-reglerna implementerades. Detta var dven ett ar da de riskvagda
tillgangarna dkade kraftigt, vilket ledde till en knapp sénkning av kapitaltackningen. 2008
okade kapitalbasen mycket kraftigt medan de riskvagda tillgangarna inte 6kade i samma takt.
Detta ledde till att kapitaltdckningen forstarktes markant. Under 2009 skedde ett trendbrott, da
kapitalbasen lag relativt oférandrad medan de riskvagda tillgangarna kraftigt sanktes, vilket

ledde till att kapitaltackningen ater kraftigt hojdes.

SEB 6kade under 2006 sina riskvéagda tillgangar, men okade sin kapitalbas &nnu mer, vilket
ledde till en 6kad kapitaltackning. Under 2007, Basel I1-aret, fortsatte 6kningen av bade
kapitalbasen och de riskvéagda tillgangarna. De senare 6kade mer an kapitalbasen vilket ledde
till en sdnkt kapitaltackning. Under 2008 6kade bade kapitalbasen och de riskvagda
tillgngarna, vilket till slut ater igen ledde till en sénkt kapitaltackning. Aret efter starkte SEB

kapitalbasen avsevart vilket ledde till en kraftigt 6kad kapitaltdckning.

De moral hazard-teorier som menar att banker med hjalp av inséattningsgarantier far ett
incitament att séanka sin kapitaltackning kan inte appliceras pa fallet Swedbank/SEB. 2008
infordes insdttningsgarantierna i Sverige, och med undantag av SEB:s marginella sankning av
kapitaltackningen samma ar sa har bankerna visat en kapitaltackningsh6jande trend. Den

moral hazard-teori som séger att ett kapitaltdckningskrav sdnker en banks moral hazard
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beteende &r svar att utvardera i var fallstudie. SEB och Swedbank var de enda stora svenska
bankerna som gick med i det svenska garantiprogrammet, och det ar darfor just med avseende
pa dessa tva banker vanskligt att sla fast om det var ett hojt kapitaltackningskrav eller
garantiprogrammets villkor som eventuellt sankte ett moral hazard-beteende. Den teori som
sager att en bank pa grund av ett fast kapitaltackningskrav kan oka sitt risktagande genom att
investera i mer riskfyllda tillgangar, for att kompensera for sankt avkastning pa grund av 6kad
kapitalbas, kan ha viss validitet i var studie. Bade Swedbank och SEB lanade ut som mest
2008, aret efter Basel I1:s inférande. Framsta okningen skedde i Baltikum och bankerna hade

enligt var egen riskanalys storst risk det aret.

Den traditionella moral hazard-teorin som sager att banker bara haller sa stor kapitaltackning
att de lagstiftade kraven atfoljs kan i vart fall forkastas. Bade Swedbank och SEB har efter
Basel |1 visat en trend att héja sin kapitaltackning och halla en buffert ner till kravet, saledes
ar den generella kapitalbuffertsteorin istallet valid pa studien. Den nyare grenen av
kapitalbuffertsteorin som menar att det rader en positiv korrelation mellan risktagande och
kapitalhallning visar sig stamma valdigt bra pa de undersokta bankerna. Vi kan dock inte
urskilja nagot monster som visar pa att kapitalhallningen skulle 6kas i riktning mot de

riskvagda tillgangarna.
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Kap 7-Slutsats

Studiens syfte var att undersoka och jamfora hur SEB och Swedbank arbetat med sina
kreditrisker mellan 2005 och 2009, och dra paralleller till lagstiftning om kapitaltdckning och
effekten av den senaste finanskrisen. | detta avslutande kapitel ger vi vara reflektioner av

studien vi genomfort

| var problemformulering fragade vi oss hur SEB:s och Swedbanks kreditrisk har férandrats
mellan 2005 till 2009, en tid praglad av lagkonjunktur, lagstiftningsandringar och finansiell
oro. Genom var studie har vi kommit till en rad slutsatser som ror kreditrisken i dessa banker.
Det ar tydligt att den svenska marknaden inte drabbades lika hart som den baltiska da
finanskrisen kom. Dock borde varningsflaggorna visat att det i ett mycket tidigare skede &n
vad som skett varit dags att bromsa ner expanderingen i Estland, Lettland och Litauen.
Intressant ar att utlaningen var som hogst for bade Swedbank och SEB i tider dar den
finansiella krisen var som mest pataglig. Det ar alltsd under sadana forhallanden som
bankerna lanar ut som mest. Borde det inte vara tvartom? Med en sadan tilltagen utlaning
under oroliga tider rader det inga tvivel om att bade SEB och Swedbank gjorde varsin giftig

cocktail som senare kom att paverka bada bankernas verksamhet.

Med krav om kapitaltéackning vill lagstiftarna begrénsa de negativa effekter som skulle kunna
uppenbara sig ifall en finanskris uppstar. Det verkar som att varje finansiell kris har tvingat
fram hardare lagstiftning for att skydda samhallet mot bankernas risktagande och eventuella
konkurser. Den gangna krisen vacker fragor kring nar banker ska borja ta sitt ansvar, om
banksystemet som det ser ut idag ar hallbart eller om det ska krévs strangare regelverk. Basel
Il inférdes under 2007 i syfte att reglera och reducera bankernas risktagande. Under arbetets
gang har vi inte kunnat urskilja att Basel |1 har haft nagon namnvard effekt. Da
implementeringen skedde nara inpa krisen ar det svart att avgora dess faktiska paverkan pa
bankernas risk. | dagslaget ar ett nytt Basel-reglemente under utformning, Basel I11. Det har
dock hojts roster for ett annu striktare system. Auktoriteter inom finansvérlden och forskare
menar att bankerna inte borde fa agera hur som helst och att banker i framtiden endast skall
fungera som mellanhénder, och darmed inte kunna ta nagon som helst risk med lanade
pengar. Ett tillsynes radikalt forslag, men fa kan havda att en forandring inte skulle vara pa sin

plats.
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Moral hazard &r ett begrepp som far betydelse i vart fall. Bankerna har hand om vara pengar,
men behdver inte bara nagon risk for konkurs ifall saker gar fel, med tanke pa de garantier
som finns uppstéllda. Vidare kan fragan stallas huruvida det finns ett samband mellan
risktagande hos bankerna och statligt stdd. Vi ser ett visst moral hazard-beteende i och med
SEB:s och Swedbanks aggressiva utlaning under 2008. Nar det kommer till moral hazard i
aspekt av sankt, eller precis pa gransen till lagligt halld kapitaltackning, ser vi inga samband
till vara undersokta banker. Med det inte sagt att bankerna inte bedrivit genuin moral hazard
pa andra satt. SEB:s och Swedbanks agerande gallande risk och kapitalhallning tycks istallet
sammanfalla bra med kapitalbuffertsteorin. Precis som teorin sager har de tva bankerna
positivt korrelerat sin risk och sin kapitalbas, genom en 6kning av de bada faktorerna, dar

kapitaltdckningen i slutdndan har hojts.

Pa den svenska marknaden kan vi i var studie inte se att SEB och Swedbank tagit namnvart
hogre risk an motiverat. De svenska hushallens ekonomiska marginaler férsamrades
visserligen under en lang tid medan boldnen 6kade, men aterhdmtade sig under slutet av
matperioden. Om en uppdelning skulle goras i de tva marknaderna vi studerat, den svenska
och den baltiska, kan den svenska ses som en riskddmpande marknad for bankerna, med

hansyn till den riskfyllda baltiska marknaden.

Utlaningen i Baltikum var starkt fokuserad pa bolan och konsumtionslan. Ett land kan endast
klara en negativ bytesbalans pa egna medel under en valdigt begransad period, sedan maste
upplaning fran utlandet tacka utgifterna. Det ar ganska tydligt i var fallstudie att det ar just
upplanade pengar utifran som har tackt utgifterna for de stora bytesbalansunderskotten. Att
lana pengar fran utlandet ar i sig inte en negativ sak. Manga vastlander, daribland Sverige, har
kunnat bygga upp sin strukturella valfard med just lanade pengar fran utlandet. Den vasentliga
skillnaden mellan upplaningen i Baltikum och Sveriges upplaning under
industrialiseringsperioden 1850 — 1914, ar att de lanade pengarna i Sverige gick till att 6ka
investeringskvoten och inféra ny teknologi, medan det i Baltikum har handlat om
konsumtionslan och bolan. Bolanen kan i sig ses som ett led i en strukturell uppbyggnad, da
de underlattar en urbanisering och tillgang till arbetskraft. Fragan ar dock hur stor del av
bolanen som hade den karaktaren. Generellt har en allt for stor mangd av de lanade pengarna
gatt till privatpersoner, vilket skapat en bubbla byggd pa for hdg konsumtion. Varfor skedde
da denna sorts utlaning? Att uttyda av arsrapporter verkar det funnits bristande insikt om

situationen i den baltiska regionen. Jamforelser gors i till exempel Swedbanks arsrapporter
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mellan Baltikums belaningsgrad och 6vriga Europas, och dven Nordens specifikt. Kortsiktiga
avkastningsmal, dar hansyn till strukturell uppbackning av de Ian som utgivits saknats, kan

ocksa betraktas som en forklaring.

Vem bar da ansvaret for den baltiska bubblan? Swedbank och SEB har haft tydliga kortsiktiga
avkastningsmal i Baltikum med den aggressiva utlaningen. Strategin kan liknas vid en sa
kallad ”hit and run”, dér utldningen har vaxt sa lange som det har varit praktiskt mojligt, tills
allt kraschade och det var dags att ské&ra ned och samla in spillrorna. Men bankerna, som
Swedbank sjilv uttryckt det, ”’[] bedriver inte vdlgorenhet”. De har pa agendan att generera
avkastning till aktiedgarna. Fragan kan istéllet stéllas varfor inte de baltiska regeringarna
ingrep? Signalerna fanns ju dar att det snabba ekonomiska uppsvinget som regionen upplevde
inte kunde vara hallbar. Nar denna fraga stélls bor det dock has i atanke att dessa lander blev
fria fran kommunismen och Sovjetunionen sa sent som 1991. Den langtan som fanns efter
vélfard och lyx kan ha varit dvervéldigande dven for de hgsta makthavarna, och darmed
forsvarat for dem att bromsa ned utvecklingen. Det kan ténkas att det dven radde konkurrens
mellan de baltiska landerna, och att beslutsfattare, som mycket troligt &ven de led av

fartblindhet, inte velat férsamra sin position.

| vart arbete har vi kopplat teorier om kapitaltackning och risktagande till det undersokta
materialet. Det skulle dven vara intressant att koppla nagon teori om risktagande i en
finansiell kris till studien. Andra teorier som skulle vara intressanta att titta pa, eller utforma,
ar till exempel teorier om hur en bubbla skapas i en tillvaxtekonomi, och hur lanade pengar

bast bor fordelas i hdjningen av ett lands valfard.
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