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Forord
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- SBAB, Gustav Hoorn

- SBAB, Gunnar Séderqvist

- SBAB, Henrik Lindstrand

- Anders Lof

- SEB Bolan, Staffan Olsson

- Nordea, Anne - May Oberg
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hjélp under tiden pa lantméteriutbildningen.
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Oskar Davidsson Magnus Sundstrom






Sammanfattning

Vid nyutlaning till bostédder tar kreditinstituten idag ut en hdgre rinta for bostadsritter n for
villor. Skillnaden pa de utannonserade rintorna har varit en halv procent for de flesta
instituten under flera ars tid. Med dagens ladga bostadsrintor #r denna skillnad inte fSrsumbar.
Uppsatsens amne ar darfor av stort allmént intresse eftersom de flesta ménniskor koper bostad
nagon gang under sitt liv. Om man som blivande kdpare av en bostadsritt jaimfor
rantenivaerna for villor och bostadsritter kanske man ifrdgasétter skillnaden. Av det skilet var
det relevant att underséka de bakomliggande faktorerna for skillnaden i rinta.
Utgéangspunkten for examensarbetet har varit en kostnadskalkyl for bolaneréntan dér posterna
i kalkylen gillde bade for bostadsritts- och villalan.

Riintans kostnadskalkyl

+ Upplaningsrénta

+ Kapitaltickningskostnad
+ Handléiggningskostnad

+ Kreditrisk

+ Rénterisk

= Utléningsrénta

Posterna analyserades for att finna vilken eller vilka poster som kostnadsmissigt kunde skilja
sig at beroende pa om lanet avser villa eller bostadsritt. Per definition kunde tvé av posterna
avfirdas, ndmligen rinterisk och uppléningskostnad. De resterande posterna, kreditrisk,
kapitaltickning och handléggningskostnader behandlades i teoriavsnittet tillsammans med den
svenska bolanemarknaden och bostadsobligationsmarknaden.

Slutsatsen blev att det fanns reella kostnader som forsvarar att bostadsrittslén ir dyrare. Alla
kreditinstitut ansag att kapitaltidckningskostnaderna 4r en visentlig del av skillnaden vilket
kunde verifieras av vért teoriavsnitt om kapitaltdckning. Dessutom uppgav alla de tillfrégade
instituten att handldggningskostnaderna var hogre for bostadsrétter dir de tva storsta skilen 4r
denuntiation av panten och vérdering av objektet. Enligt en berdkning uppskattades
handlaggningskostnaderna for bostadsrittslanet vara ca 3-5 rintepunkter dyrare. Emellertid
verkar virderingskostnaderna oftast liggas ut pd miklarna och dérfor bor példgget for
handldggning minska: Det fanns dven skil att kreditinstituten aldgger bostadsritter en nagot
hogre kreditrisk beroende pa att marknaden for bostadsritter 4r mer konjunkturkinslig dn
villamarkanden. Férmodligen péverkar kreditrisken réinteskillnaden vildigt lite, mojligen ett
fatal réntepunkter.. Vi har forsokt uppskatta de kostnader kreditinstituten har for dessa
faktorer, da det &r grova uppskattningar redovisas réntepaslagen inom rimliga intervall.

Paslag Bostadsriittsriinta

Kapitaltidckning 0,17-0,50 %
+Handldggning 0,03-0,05 %

+Kreditrisk Ostker

Summa 0,20-0,55 % + kreditrisk

Vi har funnit att ovan ndmnda faktorer utgor rénteskillnaden och att skillnaden pé en halv
procent ir relevant. Eftersom kostnaderna skiljer sig at for olika 1an och i tiden har vi dragit
slutsatsen att rintepdslaget ar ett schablonméssigt péaslag.






Abstract

When granting a loan nowadays financial institutions and banks charge higher interest on co-
operative ownerships than on house mortgages. This difference of the interest has been 0,50
per cent for most financial operators in Sweden. With today’s low interest on mortgage loans
~ this difference is not negligible. Therefore the purpose of this report has been to investigate
what factors play a crucial role in the difference and the impact of each factor. The factors
considered are costs for lending capital, capital coverage, credit risk, administrative costs and
interest risk. By interviewing the largest mortgage banks we could almost achieve a 100 per
cent coverage of the market. The method of the report was to make literature studies and
qualitative interviews with six greatest operators of the market. The report also tries to give
the reader a complete view of the Swedish mortgage market with its financial instruments and
operators.

By connecting our theory with the answers of those interviewed we completed the analyses.
The conclusion of the final work was that there were three factors of importance, capital
coverage, administrative costs and credit risks. They all differ from company to company
depending for a lot of reasons.
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1. Inledning

Kreditinstitut tar idag ut en hogre rénta for bostadsriéttslén dn for villalan. Skillnaden pa de
publicerade rantorna har varit en halv procent for de flesta instituten under flera &rs tid. Det &r
endast SBAB som skiljer sig fran de 6vriga med 10 réntepunkters mindre skillnad mellan sina
" bostadsrittsréantor och villardntor. Med dagens laga bostadsrintor dr denna skillnad inte att
betrakta som forsumbar. Amnet 4r av stort allmint intresse eftersom de flesta méinniskor
koper bostad ndgon gang under sitt liv. Om man som blivande képare av bostadsritt jimfor
réantenivéerna for villor och bostadsritter kanske man ifrdgasitter varfor réintorna skiljer sig.
Av det skilet var det relevant att underséka de bakomliggande faktorerna for detta och
undersoka varfor.

1.1 Syfte
Syftet med uppsatsen &r att undersdka varfor lantagare far betala en hogre réanta for bottenlan
till bostadsritter én villor.

1.2 Avgrinsningar

Vi har valt att avgrinsa oss genom att endast intervjua de sex storsta aktdrerna pa Sveriges
bolanemarknad. D4 de svarar for ndstan 100 procent av bostadsutléningen till privatpersoner
skulle ett storre antal intervjuade bolag inte forbéttra tickningen av marknaden. Vi har dven
begrinsat oss till att undersoka rianteskillnaden utifrén publicerade rintor.

1.3 Metod

Teoridelen, kapitel 2-6, har vi arbetat fram genom litteraturstudier samt intervjuer med
kunniga personer inom branschen. Resultatet av intervjuerna har givit en bra kunskapsgrund
och underlittat det fortsatta arbetet. For att sedan fa svar pa syftet har vi stillt ett antal fragor
till de storsta aktérerna pa bolénemarknaden. Resultatet av dessa har dérefter integrerats med
teorin och analysen i den man det har varit mdjligt. Arbetet avslutas med ett slutsatskapitel
(kap8). Dir teorin och intervjusvaren sammanfaller har resultatet kunnat forstirkas. Fragorna
som stélldes och resultatet av dessa presenteras i bilaga 1 respektive 2.

Ett kvalitativt angreppssétt ger en djupare forstaelse for dmnet i fraga. Att anvinda sig av
kvalitativa intervjuer karaktériseras av nirhet till den killa som forfattarna far informationen
ifrdn och har som mal att efterstriiva basta mojliga atergivning av det undersokta, samt att g&
till djupet med problemet genom att ansamla rikligt med information. Vid bearbetning av
kvalitativa intervjuer &r det forfattarens uppfattning och tolkning av informationen som é&r det
viktigaste. Vidare menar Holme och Solvang att metoden ér flexibel eftersom forfattaren kan
dndra pa uppldggningen under sjélva genomforandet av intervjun. Om forfattaren under
intervjun uppticker att fragestillningen formulerats fel eller andra fel uppstétt kan detta
korrigeras under samtalet. Metodens styrka ligger i att intervjuerna stidndigt ger bittre och mer
grundliggande forstaelse av den fragestillning som forfattaren arbetar med. '

Holme och Solvang anser dessutom att den kvalitativa metoden ger goda méjligheter for
forfattaren att gora relevanta tolkningar till f6ljd av det nidra forhéllandet till
informationskéllan och metodens flexibilitet. P4 grundval av ovannidmnda faktorer anségs
valet av kvalitativa intervjuer som den mest &ndamaélsenliga metoden for examensarbetet och
har dérfor tillampats.

! Holme och Solvang, Forskningsmetodik



1.4 Tillforlitlighet och killkritik

Killorna som ingr i teoridelen bestdr av litteratur, statliga utredningar, &rsredovisningar,
information frén Internet och intervjuer med sakkunniga inom omréadet. Vid val av litteratur
har vi anvint sa aktuella bocker som mdjligt. Eftersom kreditmarknaden har #ndrats mycket
de senaste aren blir litteraturen snabbt inaktuell. Detta har medfSrt svarigheter att hitta
relevanta bocker varfor vi i stor utstrickning anvént oss av information frin Internet. Denna
information kommer frémst frén statliga myndigheter och andra tillforlitliga killor. Nar fakta
hamtats fran boldneinstitutens hemsidor har vi beaktat att informationen till viss grad ir
marknadsforing. Dock 4r finansmarknaden en héart granskad bransch och specifika
faktauppgifter fran dessa foretag kan betraktas som tillforlitliga. Informationen vi erhallit
ifran intervjuerna anvinds i hog grad vid vér resultatanalys.

1.5 Bakgrund till imnesval

I tabellen nedan redovisas bolanerdntorna och skillnaderna i rinta for bostadsritts- och
villalén. Det kan utlésas att bland de storsta aktorerna pd marknaden aterfinns ett rintegap om
0,5 procent mellan bostadsrittsréntor och villardntor. Hos SBAB ligger rintenivdn nigot
lagre, 0,40 procent i differens. Notera att ICA Banken, Ikanobanken, Salus Ansvar och
Léansforsakringar Bank har samma réntenivder som SBAB och anledmngen till detta 4r att
dessa banker har ett samarbete med SBAB.

Kreditinstitut | Bostadsriitt | Villa [ Differens

3 man 2ar Sar 3 min 2 ar Sar 3 min 2ar 5 ar
Bokredit - - - - 5 5,7
HSB Bank - 5,65 6,3 - - -
JP Nordiska - 5,75 6,35 - 53 59 0,5 0,5
Nordea 5,65 5,6 6,25 5,15 5,1 58 0,5 0,5 0,5
SBAB 5,25 5,35 6 4,85 5 5,6 0,4 0,4 0,4
-Lénsforsakringar Bank 5,25 5,35 6 4,85 5 5,6 0,4 0,4 0,4
-ICA Banken 5,25 5,35 6 4,85 5 5,6 0,4 0,4 0,4
-Ikanobanken 5,25 5,35 6 4,85 5 5,6 0,4 0,4 0,4
-Salus Ansvar 5,25 5,35 6 4,85 5 5,6 0,4 0,4 0,4
SEB - 5,45 6,2 - 5 5,7 0,5 0,5
Skandiabanken 5,45 5,5 6,15 4,95 5 5,7 0,5 0,5 0,5
Spintab 59 5,8 6,4 54 53 59 0,5 0,5 0,5
Stadshypotek - 59 6,5 - 5,4 6 0,5 0,5

Tabell 1 Réntenivaer 2003-01-21.

P4 grundval av denna differens utarbetades huvudsyftet med examensarbetet vilket &r att
undersoka varfor man som lantagare far betala en hogre rinta for 1an till bostadsritt #n 14n till
villor pa den svenska bolanemarknaden. For att fa fram de faktorer som ligger bakom stude-
rade vi en uppstillning av de kostnadsposter som en lanekalkyl bestar av’. Den tar upp de
faktorer som utgoér skillnaden mellan in och utléningsrinta. Uppstillningen &r generell och
kan variera mellan olika banker. Alla kostnader som finns i en bank &r dock méjliga att pla-
cera under nagon av posterna.

% Lof, foreldsning 2002



Riintans kostnadskalkyl
+ Upplaningsrinta

+ Kapitaltickningskostnad
+ Handldggningskostnad
+ Kreditrisk

+ Riénterisk

= Utlaningsranta

Den forsta faktorn “Upplaningsrénta” skiljer sig inte &t for upplaning till utgivande av
bostadsrittslan och villaldn. Vid anskaffning av kapital genom utgivning av bostads-
obligationer gors ingen étskillnad av fordringar pé bostadsrittsinnehavare och villadgare utan
fordringar av bada slagen utgor sikerhetsunderlaget. Bostadsobligationsmarknaden kommer
att beskrivas ndrmare for att kunna forklara varfor institutens och bankernas réntor skiljer sig
at samt ratingens verkan pa dessa.

Kapitaltdckningskostnaden #r av stor betydelse for réntedifferensen mellan léntyperna och
kommer déarfor att undersokas narmare i kapitel 4. Utforliga exempel kommer att redovisas
for att illustrera eventuella differenser i kapitaltickningskostnader for villor och bostadsritter.

Skillnader i kostnader for handlidggning &r av intresse och dérfor tillfragades kreditinstituten
om vilka handlaggningskostnader som &r av relevans och om dessa skiljer sig at mellan
bostadsritter och villor. Handldggningskostnader beskrivs i kapitel 5.

Kreditrisken, alltsé risken att banken inte far likvid for sin fordran pé lantagaren kan vara en
faktor som skiljer sig &t mellan villor och bostadsritter. Villor och bostadsritter skiljer sig pa
viktiga punkter och detta ger skillnader for hur likvida de &r som sékerhet for ett 1dn. Kredit-
risken behandlas i kapitel 6.

Rénterisken &r risken for att marknadsréntan #ndrar sig, uppkommer under perioden av
ansamlandet av ett antal fordringar (d v s utgivningen av 1an med bestimd rinta) som ska ut-
gora obligationen och utgivningen av denna. Bostadsobligationen utgérs av bade fordringar
pa bostadsrittsldntagare och villalantagare och darfor &r rinterisken ingen relevant faktor for
skillnaden men den utgor en kostnadspost for utlaningsrintan. Om marknadsrintan #ndras kan
resultatet for foretaget bli bade positivt och negativt beroende pd om den stiger eller sjunker
under perioden.



2. Bolianemarknaden

For att ge ldsaren en bild av hur bolanemarknaden fungerar ges en kort dterblick av hur marknaden sett ut de
senaste 10 aren. Ddrefter kommer de idag storsta aktérerna pa bolanemarknaden presenteras.

2.1 Historisk aterblick

Det foljande kapitlet grundar sig pa SOU 2000:11, kap 2°. Under 1980-talet avreglerades den
svenska kreditmarknaden. De tidigare hart reglerade rintorna for bostadskrediter medforde
okande kreditfléden utanfor den organiserade kreditmarknaden. De storsta forédndringarna pa
bolénemarknaden var avskaffandet av utlaningstaket 1985, slopandet av det s.k. prioriterings-
systemet 1986 och valutaregleringen 1989. Under 1990-talets borjan avreglerades ocksd den
statliga topplangivningen.

Efter att utliningstaket avskaffades Okade kreditgivningen till fastighetssektorn kraftigt.
Bostadsinstitutens expansion berodde delvis pé att 14n flyttades fran banker och finansbolag.
Prioriteringssystemets avskaffande dret efter ledde i sin tur till att bostadssektorns kapitalan-
skaffning maste ske under marknadsmissiga villkor i konkurrens med andra sektorer.

Utvecklingen med okande krediter bréts i samband med konjunkturnedgéngen och fastighets-
krisen i borjan pa 90-talet. Mellan &ren 1993-94 minskade bankernas utestdende 14n med en
fjérdedel, i huvudsak beroende pa kreditforluster och 6verflyttningar av 1an till sirskilda av-
vecklingsbolag.

For att inte kreditmarknaden helt skulle undermineras tvingades staten limna en generell
bankgaranti som dven omfattade bostadsinstituten. For att hantera problemkrediter bland stat-
ligt reglerade bostadslan fran frimst SBAB bildades Venantius AB. Venantius évertog 1an pa
mer dn 30 miljarder kronor.

Valutaavregleringen innebar att instituten kunde utnyttja den internationella kapitalmarknaden
for placeringar.

Avregleringen av den statliga topplangivningen gjorde att BKN (Statens Bostadskreditnimnd)
bildades for att sikerstilla topplanen. BKN ldmnar kreditgaranti for topplénen mot en avgift.
Det gamla systemet dar rantebidraget styrdes av storleken pa lanet avskaffades, rintebidragen
schabloniserades. Med de nya reglerna blev rintebidraget for varje byggprojekt mindre.

Dessa forandringar dndrade spelreglerna radikalt pa bostadsfinansieringsmarknaden. Bostads-
byggnadsprojekt som godkénts av staten var tidigare i praktiken garanterad finansiering av
statsmakterna vilka ocksa stod for storre delen av risken genom de statliga topplénen. Nu blev
det istdllet laneinstituten som beslutade om finansieringen. Dessutom hade bostadsbyggnads-
projekten tidigare en garanterad rénteniva eftersom réintebidragen tickte rintekostnader som
oversteg den “garanterade” réntan. Aven laneinstituten rittade sin prissittning efter den s
kallade subventionsridnta som angav den hdgsta rinta for vilken réntebidrag utgick. Efter
reformen minskade den del av lanet for vilken det utgick réntebidrag och langivarna foljde
inte subventionsrintan vid réntesdttningen vilket ledde till 6kade rintekostnader.

Samtidigt med dessa fordndringar infordes internationellt bestimda kapitaltéickningsregler.
Boldneinstituten var vid denna tid underkapitaliserade i forhéllande till de nya
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bestimmelserna och tvingades 6ka sin kapitaltickning. For att oka pa det egna kapitalet
begrinsade instituten sin uppléning. Det uppstod kreditbrist i bostadssektorn 1992-94 med
hojda marginaler som f6ljd. Marginalhdjningen berodde ocksa pé behovet att ta igen de stora
kreditforlusterna som fastighetskrisen orsakade. Ménga planerade byggprojekt fick inte ndgon
finansiering och genomfordes inte, vilket begrinsade det rddande bostadsdverskottet. Det
hévdades att de hoga marginalerna berodde pa dalig konkurrens, det kridvdes att politiker
maste forbittra konkurrenssituationen. Négra politiska ingrepp gjordes dock inte.

2.2 Aktorer pa bolanemarknaden

Hir nedan kommer en kort presentation av de storsta aktdrerna pd den svenska boléne-
marknaden. For att ge en bild av den rddande situationen pa bolanemarknaden gors en kort
presentation av de olika aktorerna separat. Idag domineras marknaden av sex stora aktdrer
Nordea, SBAB, SEB Bolan, Skandiabanken, Spintab och Stadshypotek som tillsammans star
for néstan 100 procent av den totala utlaningen. Dérfér kommer inte resterande aktorer att
presenteras ytterligare. Till den gruppen hér Salus Ansvar och Ikanobanken som i praktiken
formedlar SBAB:s 14n samt JP Nordiska, Bokredit, EuropeLoan, HSB Bank, Lansforsikringar
Bank med flera. I figur 1 nedan visas kreditinstitutens marknadsandelar pa den privata boldne-
marknaden. Marknadsandelarna kan till viss del vara missvisande eftersom en del kredit-
institut har virdepapperiserat sina fordringar p& bostadsritt — och villalan och dirmed redo-
visas inte fordringar i respektive instituts arsredovisningar.

Kreditinstitutens marknadsandelar

Skandiabank o"”ga
1% <1%
SBAB

Nordea

16% 6%

Stadshypotek
31%

SEB Bolan
12%

Spintab
34%

Figur 1 Tabellen visar kreditinstitutens marknadsandelar for utlaning till bostider i Sverige. Till foljd av
avrundningar redan gjorda av konkurrensverket blir de “6vrigas” marknadsandel missvisande.*

2.2.1 Nordea
Nordea 4r en koncern som bestar av ett antal olika banker vilka slagits ihop under aren och
verkar férutom pa den svenska dven pd den danska, finlindska och norska marknaden.
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Namnet Nordea antogs sd sent som &r 2000 nér finsk-svenska MeritaNordbanken bytte namn.
Bara i Sverige har Nordea 270 bankkontor.’

Nordea innehar idag en tredje plats p& boldnemarknaden i Sverige med 16 procent av mark-
naden for utlaning till bostider. Nordea ger ut bottenlén till bostider for upp till 75 % av
marknadsvérdet.

2.2.2 SBAB

Staten Bostadsfinansierings Aktiebolag, forkortat SBAB, grundades 1984 men bérjade sin
operativa verksamhet 1985. Tidigare hade statens bostadslén till allménheten finansierats av
allminna medel men nu skulle de finansieras av SBAB. 1992 infordes lika villkor for SBAB
som for alla andra kreditinstitut, vilket &ven innebar att all langivning borjade drivas i egen
regi. Ar 1994 delades SBAB upp i tvé bolag, ett bolag som tog hand om alla myndighets-
beslutande lan samt ett bolag som skulle forfoga Gver alla 1&n som hade utgetts och kredit-
provats av SBAB. Dock fortsatte SBAB som moderbolag for de tva nya bolagen. Under ar
1995 skedde en omstrukturering av de statliga bolanen vilket medférde att de myndighets-
beslutade 1dnen togs 6ver av Venantius, vilket 4ven det &r statligt.

SBAB har endast ett fatal kontor bland annat i Karlstad, vilket #r det enda kontoret for
privatmarknad. Kontor finns 4ven i Stockholm, Malmé och Goteborg. P4 marknaden for utla-
ning till bostader svarar SBAB for cirka 6 % av marknaden och hamnar dirmed p& femte
plats. Vid 1an hos SBAB kan lantagaren f& bottenlan upp till 70 % av marknadsvirdet for
villor samt f6r bostadsritter inom storre stider. For bostadsritter och fritidshus inom resten av
Sverige kan 1intagaren beviljas 1an upp till 60 % av marknadsvirdet.®

2.2.3 SEB

SE Banken ir en forkortning for Skandinaviska Enskilda Banken som etablerades 1972
genom samgdendet mellan Wallenbergidgda Stockholms Enskilda Bank och Skandinaviska
Banken. Stockholms Enskilda Bank var till en bérjan en renodlad foretagsbank men forind-
rades med tiden till en traditionell bank med in och utlaning, fSrmdgenhetsforvaltning etc.
Banken grundades 1856 och var tidig med att ha en internationell inriktning, dock var
bankens spridning délig d& banken endast hade kontor i Stockholm och Géteborg. Skandina-
viska banken grundades 1864 och hade ett brett utbud av kontor for sévil foretag som privat-
kunder. Ar 1998 valde SE-Banken att véinda sig mer mot sparande och kapitalfrvaltning
genom att forviarva forsékringsbolaget Trygg-Hansa. Efter samgéendet antog koncernen
namnet SEB. SEB har 630 kontor och har férutom i Norden dven verksamhet i Europa, USA
och delar av Sydamerika.’

SEB Bolén ger idag bottenlan pa upp till 75 procent av marknadsvirdet, i enstaka fall kan
dispens ges upp till 85 procent av vérdet. Bolagets marknadsandel av bolénemarknaden r 12
procent.

2.2.4 Skandiabanken

Skandiabanken &r vilket namnet antyder en del av forsdkringskoncernen Skandia. Banken
bildades 1994 och agerade forst som en telefonbank och var en av de forsta inom denna
marknad. I samband med Internets frammarsch har nu Skandiabanken #4ndrat inriktning till en
Internetbank. I dagsldget samarbetar Skandiabanken med Skandia Marknad vilket innebdr att

3 http://www.nordea.se, 2002-10-15
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Skandiabanken kan erbjuda sina kunder personlig service pa ett 80 tal platser runt om i
Sverige. Skandiabanken har Sverige som huvudmarknad men finns sedan ndgra ar tillbaka
dven i Danmark och Norge.

Skandiabanken innehar ca 1 procent av marknaden for utléning till bostidder. Vid utlaning
erbjuc%er Skandiabanken bolan for upp till 70 % av marknadsvirdet for villor och bostads-
ritter.

2.2.5 Spintab

Spintab &ar heldgt av Foreningssparbanken och bestéar av tva bolag, moderbolaget Spintab AB
och dotterbolaget Foreningssparbanken Jordbrukskredit AB. Spintab begrénsar sin verksam-
het till den svenska marknaden. Genom samverkan med Féreningssparbankens 600 kontor
samt samarbeten och forséljningsavtal med ytterligare 330 enskilda banker och parter kan
Spintab na ut till sina kunder genom totalt 930 kontor.

Spintab &r i dagslédget den storsta aktoren for privata bostadslan. Dess marknadsandel 4r cirka
34 procent. Spintab lamnar vanligtvis 14n upp till 75 % av fastigheternas marknadsvarden.’

2.2.6 Stadshypotek

Stadshypotek grundades redan pa 1860-talet. Sedan 1997 ingar dock bolaget i Handelsbanken
och under Stadshypotek &terfinns 4ven Handelsbanken Hypotek. Stadshypotek formedlar idag
sina lan via de totalt 540 kontor som Handelsbanken har spridda &ver hela Norden. Férutom
att vara verksam i Norden 4r 4ven Handelsbanken representerad i 20 andra lénder.

Stadshypotek &r efter Spintab den storsta aktéren pd den svenska bostadsutlaningen till
privatpersoner. Dess marknadsandel 4r ca 31 procent. Statshypoteks bottenlénegrins dr 75 %
av marknadsvirdet'’

2.3 Kreditinstitutens bottenlinegriinser och andelar av bostadsriittslan

I figur 2 nedan visas respektive aktors bottenlanegranser. Grianserna varierar bland vissa
aktorer beroende pa var objektet &r beldget. Alla kreditinstitut utom Stadshypotek har dess-
utom minimigrénser for minsta lanebelopp. Det varierar mellan 50.000 — 100.000 kronor.

Kreditinstitut Villa (%) Bostadsriitt (%)

Nordea 75 75

SBAB 70 60-70

SEB 75-85 75-85

Skandiabanken 70 70

Spintab 70 70

Stadshypotek 75 75 .

Tabell 2 Kreditinstitutens och bankernas beldningsgrader for bostadsritts och villaldntagare, grinserna varierar
for vissa kreditgivare beroende pa om bostadsritten &r beldgen i storre stider eller i resten av landet.

Nedan i figur 2 visas kreditinstitutens andelar av bostadsréttsldn. Bostadsrétterna utgér knappt
20 procent av bostadsutléningen till privatpersoner.

& http://www.skandiabanken.se, 2002-10-15
° http://www.spintab.se/foreningssparbanken, 2002-10-15
19 http://www.stadshypotek.se, 2002-10-15
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Figur 2 Kreditinstitutens andelar av bostadsrittsldn pa den totala privata bostadsutldningen.!

Ett skal till att andelen bostadsritter varierar kan vara anknutet till var bankerna lokaliserar sin
verksamhet. SEB hade sin priméra verksamhet fran bérjan koncentrerad till de tre storstiderna
och i regel finns det fler bostadsritter i stidder &n pa landsbygden. Spintab som har l4gst andel
lan till bostadsritter &r av tradition starkare pad mindre orter och landsbygden di den enda
banken dir oftast dr en Foreningssparbank.

1 Respektive kreditinstituts &rsredovisning fran 2001.



3. Uppldningsmarknaden

Detta kapitel dmnar ge ldsaren en bild av den svenska upplaningsmarknaden, Sveriges kapitalmarknad, den
korta och langa marknaden samt de instrument som finns att tillga for upplaning av kapital. Aven prissdttningen
av statsobligationer och bostadsobligationer kommer att beskrivas for ldsaren. Kapitlet avslutas med att
beskriva den internationella kreditmarknaden samt forklara begreppet rating.

3.1 Den svenska kapitalmarknaden

Sveriges kapitalmarknad brukar vanligtvis indelas i vardepappersmarknaden och kreditmark-
naden dir kreditgivningen utfors av olika finansiella intermediérer t ex kreditmarknadsbolag
och banker. Virdepappersmarknaden &r den del av kapitalmarknaden som férser ekonomin
med standardiserade instrument som anvinds av kreditinstitut, vilka anskaffar kapital direkt
ute pd marknaden. Virdepappersmarknaden indelas i tvd delmarknader, aktiemarknaden och
marknaden for rantebdrande papper. P4 aktiemarknaden kanaliseras kapital for deldgande i
foretag och detta kapital anses vara riskkapital. Marknaden for réntebdrande papper indelas i
sin tur i tvd delmarknader, langfristiga 1&n och kortfristiga lan eller obligationsmarknaden
respektive penningmarknaden.

Penningmarknadens huvudsakliga uppgifter &r att fordela sparandet till de verksamheter som
ger en god avkastning, att sprida och hantera de risker som finns samt att forse ekonomin med
betalningsmedel. Dessa tre huvuduppgifter skéts av tva institutioner inom finanssektorn:
virdepappersmarknaden och de finansiella intermediérerna. En viktig egenskap hos markna-
den for rintebdrande papper eller penning- och obligationsmarknaden &r att den minskar
transaktionskostnaderna eftersom kredittagaren kan anskaffa kapital direkt och behdver inte
gé omvigen via de finansiella intermedidrerna t ex bankerna, som kredittagarna pa kredit-
marknaden maste gora I figur 2 nedan visas schematiskt hur de olika delarna av kapital-
marknaden forgrenas. 12

Kapitalmarknaden

Viirdepap persmarknad en Kreditmarknad en

Aktiemarknad Obligations marknad Penning marknad

13

Figur 3 Schematisk bild av den svenska kapitalmarknaden.

12 Tegin, Kredithandboken, s. 171
13 Tegin, Kredithandboken, s 171



3.2 Den korta marknaden

Till den korta marknaden eller penningmarknaden brukar kortfristig upplaning upp till ett ar
rdknas och de kortfristiga instrument som anvénds p& den korta marknaden #r statsskulds-
vixlar, certifikat och reverser, vilka nedan kommer att forklaras tydligare.

3.2.1 Statsskuldsvéxlar

Statsskuldsvixlar &r 16pande skuldebrev som stills mot innehavaren och som emitteras av
staten genom Riksgildskontoret. Riskgildskontoret dr ansvarigt for statsskulden och for
finansiering av denna emitterar Riksgéldskontoret 1&nga och korta 14n, dir de korta lanen mot-
svaras av statsskuldsvéxlar. Ligsta lanebelopp for dessa lopande skuldebrev &r 1 Mkr och
loptiderna varierar upp till 360 dagar. Statsskuldsvixlar och certifikat 4r si kallade noll-
kupongare d v s obligationer dar innehavaren endast erhaller avkastning pa forfallodagen och
inga kuponger (rinta) ges under obligationens 15ptid.

3.2.2 Certifikat

Certifikat &r 16pande skuldebrev som stills mot innehavaren men ges ut av banker, foretag,
kommuner, landsting och bostadsinstitut. Skuldebreven 16per normalt upp till ett' & men
undantagsfall kan forekomma med 16ptider over ett ar. Emittering av certifikaten gors van-
ligtvis vid behov av lantagaren. Bland de bostadsinstitut som utnyttjar penningmarknaden f6r
anskaffning av kapital 4terfinns de storsta akt6rerna, Nordea, SBAB, SEB Bolén, Spintab och
Stadshypotek. Forsdljningen av certifikaten p&4 andrahandsmarknaden gors av s kallade
”market makers” eller marknadsgaranter, banker och virdepappersbolag, inom ramen for ett
l&neprogram/certifikatprogram. En market makers uppgift ér att bestimma silj och képkurser
pé certifikat och andra instrument s&som obligationer samt formedla dessa. Nir en kredit-
tagare vill utnyttja 1&neramen tas kontakt med aterforsiljarna som anskaffar instrumentet av
kredittagaren vilken i sin tur siljer det vidare till kunder eller andra aterforsiljare. * Enligt
Stockholmsbdrsen anses bostadscertifikaten ha en béttre likviditet dn dvriga foretagscertifikat.
Med god likviditet menas att de &r litta att omsitta'’

3.2.3 Reverslan

Den tredje av de kortfristiga instrumenten som anvinds ir reverser eller reverslan vilka
normalt dr enkla skuldebrev. De ges ut av foretag direkt eller via formedlingar av de olika
aktérerna pa penningmarknaden. Dock finns det ingen etablerad andrahandsmarknad for
denna typ av instrument som det finns for certifikat. Kreditrisken anses vara stérre dn for
statsskuldsvixlar och certifikat. '°

3.3 Den linga marknaden
Den ldnga marknaden eller obligationsmarknaden domineras av olika slags instrument t ex
statsobligationer, bostadsobligationer, konverteringslén, forlagslan, perpetuals, aktieindexlan,
realrédnteobligationer och premieobligationer. Av dessa kommer endast forlagslén, stats-
obligationer och bostadsobligationer att ges en nirmare beskrivning eftersom endast de #r av
relevans for det fortsatta arbetet.

“Tegin, Kredithandboken, s. 173-175
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3.3.1 Statsobligationer

For statens langfristiga upplaning emitterar Riksgildskontoret statsobligationer vilka 4r order-
skuldebrev. Instrumenten har varierande 16ptider mellan tvd och tio ar och emission sker
genom en anbudsforfarande dér minsta valor for statsobligationerna &r 1 Mkr. Virdepapperna
registreras i virdepapperssystemet hos Virdepapperscentralen (VPC). Till skillnad mot
statsskuldsvixlar &r statsobligationer kupongpapper, vilket medfor att innehavaren av
instrumentet i regel erhéller arliga utbetalningar som bestédms till en sirskild kupongrinta.
Foérutom att emittera statsobligationer emitterar Riksgildskontoret 4ven realrinteobligationer
och premieobligationer.

3.3.2 Bostadsobligationer

For att bolaneinstituten och bankerna ska kunna finansiera sin léngfristiga utlaning till bo-
stider emitteras bostadsobligationer. P4 den svenska bostadsobligationsmarknaden &terfinns
de storsta aktorerna som Nordea, SBAB, SEB Bolan, Spintab och Stadshypotek. Detta
behandlas nidrmare i kapitel 3.5.

3.3.3 Forlagslan

Ett annat langfristigt instrument &r forlagslan som 4dven det &r ett 16pande skuldebrev.
Vanligtvis emitteras skuldebreven av banker och bérsnoterade foretag. Forlagslanet har ur
kreditsdkerhetssynpunkt ett déligt formanslige. Forlagslanet dr efterstillt vriga fordringar
och tar platsen efter de oprioriterade fordringarna i prioritetsordningen vid en konkurs. Dock
kommer forlagslanen fore utdelning till 4garna. Forlagslénens syfte kommer i detta arbete att
visas i kapitel 4 om kapitaltickning.

3.3.4 Floating Rate Note lan

Forlagslan kan dven vara Floating Rate Note lan (FRN-Lan) med vilket det menas att ett
forlagslan har en rdnta som justeras 16pande under lanetiden. Enligt Gunnar Séderqvist,
SBAB, anvinds dessa for den kortfristiga upplaningen. Réntan som justeras vid olika tillfillen
berdknas for den kommande perioden med hjélp av en referensrinta. Vanligtvis anvinds
STIBOR-réntan men &dven réntan pé statsskuldsvéxlarna brukar anvidndas. STIBOR-réintan &r
den riinta som bankerna betalar for kortfristiga krediter mellan varandra.'’

3.4 Hur Kkreditinstituten finansierar sin utlining

Fo6r att som bolaneinstitut eller bank finansiera sin utléning till bostider emitteras olika
instrument beroende pa vilken typ av 1an som skall ges ut. Fér kortfristigt behov av uppla-
ning, for t.ex. rorliga lan, emitterar bolaneinstituten eller bankerna bostadscertifikat eller
Floating Rate Note lan. For langfristig upplaning med lingre 16ptid &n ett &r emitteras bo-
stadsobligationer.

Vid upplaningen samlar man ihop ett antal fordringar pa lantagare under en viss period vilka
kan utgdra en bostadsobligation eller ett bostadscertifikat. Genom detta tillvigagangssitt kan
institutet spara pengar genom stordriftsférdelar. Vid utgivning av bostadsobligationen gors
ingen atskillnad mellan fordringar p& bostadsritts- och villaldntagare. Emellertid rader det en
rinterisk mellan insamlandet av fordringarna och utgivningen av instrumentet eftersom rintan
pa lanet redan &r satt och da forlorar banken pengar om upplaningsrintan (obligationsrintan)

17 Tegin, Kredithandboken, s. 175-182



stiger. Detta betyder motsatsv1s att banken gor en extra vinst pa lanet om uppléningsréintan har
fallit sedan lanet faststilldes.'®

t t

Utléning Inlaning

Figur 4 Matchning av 1an.

Figur 4 visar pa ett 6verskadligt sétt hur inldnat kapital och utlanat kapital samverkar. Vid
perfekt matchning av utldning och inldning 4r férhéllandet mellan dem lika, d v s figuren skall
fungera som en sax, 6kar utlaningen maste inléningen oka. De flesta boléneinstitut férsoker ha
en perfekt matchning mellan inléning och utléning, bland annat for att i en béttre rating. For
en del 1&n ger man ut s& kallade Swappar som har en fast rinta for att minska sin risk-
exponering. Andra sitt att skota sin 1nlan1ng dr genom att ge ut svenska och utldndska certifi-
kat samt utléindska bostadsobligationer.'®

3.5 Statsobligationer och bostadsobligationer

Statsobligationsrintan beror pa tva faktorer, likviditeten pa statsobligationen och kreditrisken.
Kreditrziosken ar risken for att staten inte fullfoljer sina ataganden mot kdparen av statsobliga-
tionen.

Bostadsobligationsréntan beror i sin tur pa tre faktorer enligt Soderqvist: ett tak som i grunden
r réntan pa statsobligationen, likviditeten pa obligationen och emittentens kreditrisk. Kredit-
givarens kreditrisk bedoms av ratinginstitut som Standard & Poor’s eller Moody s, lds mer
under avsnitt 3.7 om ”Rating”.

18 1 6f, Anders, 2002-10
19 15f, Anders, 2002-10
20 gderqvist, Gunnar, 2003-01 -
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Figur 5 Bilden illustrerar hur dlfferensen har varierat mellan femariga stats- respektive bostadsobhgatloner fran
december 1998 till december 2001.

Om man jamfor réntan for bostadsobligationer med den riskfria statsobligationen som ges ut
av Riksgidldskontoret ger den forstndmnda en hogre avkastning pé grund av den hogre kredit-
risk som den medfor. I figur 5 ovan illustreras hur skillnaden i rénta for stats- och bostads-
obligationer varierat mellan december 1998 och december 2001. Svingningarna var kraftiga i
borjan av perioden men stabiliserades sedan kring 0,5-0,6 procents skillnad. Marknaden for
bostadsobligationer &r ocks&d mer konkurrensutsatt &n den for statsobligationer eftersom det
finns flera utgivare. Eftersom marknaden fungerar bittre for bostadsobligationer &r dessa mer
likvida. Det beror bl a pé att bostadsobllgatloner ges ut med mer varierande 16ptider vilket ger
den enskilde koparen storre valfrihet.?

3.6 Den internationella kreditmarknaden

Under 1980-talet avskaffades valutaregleringen och sen dess har svenska foretag och inve-
sterare haft fri tillgang till olika internationella marknader for bland annat upplaning, placer-
ingar och aktieemissioner. En lansering av en kredit pA Euromarknaden kénnetecknas av att
ett syndikat av internationella banker placerar krediten hos olika langivare via syndikatets
kontaktnit. Med internationella banker avses virdepappersbolag eller investment banks. Vid
upplaning av langfristigt kapital anvinds bland annat bostadsobligationer eller Eurobonds
vilka oftast séljs via en internationell bors. For kortfristig uppléning sker det genom olika
certifikatsprogram vilket dven gar under namnet Euro—~Commercial paper.

3.7 Rating

P4 en fungerande kapitalmarknad beh6vs information om kreditvirdigheten bland olika emit-
tenter av virdepapper och det &r bland annat kapitalplacerarna som behover denna typ av in-
formation. En kreditgivare uppléater &t ett kreditvirderingsinstitut att géra en kreditrating av

2! Riksbanken, Den svenska finansmarknaden 2001
2 Hittp://www.seb.se 2002-12-06
z Tegin, Kredithandboken, s. 183



laneprogrammet. En kreditvirdering &r en bedomning av sannolikheten for en tidsmissigt
korrekt dterbetalning av det papper som &r kreditvirderat. For ett oként foretag kan en kredit-
virdering vara en nodvandig forutsittning for att 6ver huvud taget f3 tillgéng till en kapital-
marknad. For banken eller foretaget som valt att kreditbedémas kan det, jimfort med en part
som inte 14tit sig bedémas, ge ett bredare utbud av marknader. Detta medfor att ett bolanein-
stitut kan vilja en mer effektiv och kostnadseffektiv 16sning p sitt finansieringsbehov. I och
med det kan kreditgivaren optimera sina uppléningskostnader. Mﬁnga investerare viljer att
endast handla med finansiella instrument som har kredltvarderats i sig eller utgivits av institut
som har kreditbedémts.

Beddmning av kreditvirdigheten kan goras av ett land, ett foretag, ett kreditinstitut eller en
bank. Virderingen kan sedan vigas mot den rénta en placering ger. En h6gre risk kréver folj-
aktligen en hogre riskerséttning, dérfor far placeraren en hogre avkastning pa sitt virdepapper
men som innehavare tar denne samtidigt en hogre risk. ** Bland de storsta och mest vilkinda
ratinginstituten dterfinns Moody’s Investor Service Inc. samt Standard & Poor’s (S & P),
dessutom kan IBCA (International Bank Credit Analysis) ndmnas. Nedan foljer de betygs-
kriterier som kreditinstitutet kan erhalla fran de tre storsta kreditvirderingsinstituten med av-
seende pa langfristig upplaning.

Standard & Poor’s |Moody’s |IBCA | Aterbetalningsforméga

AAA Aaa AAA Mycket god

AA+ Aal AA+

AA Aa2 AA Mycket lag forvintad risk for infriande av dtaganden
AA- Aa3 AA-

A+ Al A+

A A2 A Lag forvintad risk for infriande av ataganden

A- A3 A-

BBB+ Baal BBB+

BBB Baa2 BBB Lag forviantad risk for infriande av ataganden, men kan 6ka &ver
BBB- Baa3 BBB- tiden

BB+ Bal BB+

BB Ba2 BB Fordelaktiga bestandsdelar, men osikra

BB- Ba3 BB-

B+ B1

B B2 B Risk existerar samt dalig sikerhet

B- B3

CC+

CcC Caa CC Risk i nuldget att dtaganden inte fullgdrs, mycket troligt pa kort sikt
CC-

D Ingen mojlighet att fullgora sina skyldigheter

Tabell 3 Kreditvirderingsbetyg for langfristig upplaning.”

Ratinginstituten bedomer bankers, kreditinstituts och linders aterbetalningsformiga med av-
seende pd kortfristig samt langfristig uppléning. Vid kortfristig rating &syftas vanligtvis
certifikatsprogram och vid 1angfristig rating avses oftast obligationsprogram, se avsnitt 3.5
ovan. Nedan i tabell 4 aterges kreditvirderingsbetygen for de stora svenska kreditinstituten.

4 Tegin, Kredithandboken, s. 183, 185
» Tegin, Kredithandboken, s. 186, Standard & Poors, What is Rating?



11-feb-03 Kortfristig Rating (S&P) Léangfristig Rating (S&P) Tidpunkt

SBAB A-1+ AA- 05-dec-02
Stadshypotek A-1 A+ 12-dec-02
Spintab A-1 - 19-nov-01
SEB A-2 A- 02-0kt-02
Nordea A-1 A+ 13-mar-02

Tabell 4 Sveriges kreditinstituts rating av kortfristig och léngfristig upplaning.

I tabell 4 kan utldsas att SBAB har mycket 14g forvintad risk for infriande av taganden,
Stadshypotek och Nordea har 1ag forvintad risk for infriande av ataganden och SEB har sdmst
rating jamfort med de andra aktdrerna. Vad som dock bor nimnas i sammanhanget dr att
SBAB, Stadshypotek och Spintabs har kreditbedémts som hypoteksbank och SEB och Nordea
har bedémts som banker.

For att bedoma kreditvirdigheten bland olika aktorer tittar man nirmare pa vissa faktorer.
Tillvagagangssittet varierar beroende pa vilken typ av kreditinstitut som bedéms. Bland annat
analyserar Standard & Poor’s foljande faktorer vid kreditbedémning av boléneinstitut.

e Volatiliteten av fastighetspriser samt nivén for fastighetspriser

e Graden av lan jamfort med fastighetens/fastigheternas marknadsvirden, belanings-
grad, och dess underliggande sékerheter/portf6lj, sammanséttningen av portfoljen samt
administrationen av de underliggande sikerheterna.?®

Eftersom bolaneinstituten dven har utlaning till flerbostadshus och kommersiella byggnader
finns det ytterligare faktorer som paverkar kreditbetyget.

Vid kreditbedomning av banker gors en rad kvalitativa och kvantitativa analyser. Vilken
faktor som har storst inverkan beror pa den enskilda statens ekonomi, lagar, traditioner inom
landet dir foretaget eller banken agerar, etc. Kreditbedomare som i det hir fallet Standard &
Poor’s virderar foljande faktorer vid kreditbedomning av en bank: Ekonomisk risk, industri-
risk, foretagets organisatoriska struktur, marknadsposition eller marknadsandelar, diversifie-
ring, ledning och strategier, kreditrisk och marknadsrisker, finansiering och likviditet, kapita-
lisering, vinster och intékter, riskhantering samt finansiell flexibilitet.

% Standard & Poor’s, Rating Methodology for Other Financial Institutions



4. Kapitaltickning

1 detta kapitel ges en dverskadlig bild av de kapitaltickningsregler som banker och kreditinstitut maste folja,
vilka riskklasser som fordringarna delas in i, och vilka komponenter som kapitalbasen bestar av. Dessutom
redogdrs for hur ett bolaneinstitut berdknar sina kapitaltdckningskostnader for bostadsridtter och villor. Dock
finns det enligt bankerna och kreditinstituten olika sdtt att berdkna kapitaltickningskostnaderna och dérfor
kommer tva olika berdkningar att géras.

4.1 Nuvarande kapitaltickningsregler, Basel 1

Internationella rekommendationer for kapitaltickningsregler ges av Baselkommittén. Den
grundades av centralbankerna i Belgien, Frankrike, Italien, Japan, Kanada, Nederlinderna,
Schweiz, Sverige, Storbritannien, Tyskland samt USA i slutet av 1974. Kommitténs syfte &r
att formulera breda standarder och rekommendationer for medlemslinderna for att sedan
kunna inféra dem i svensk lagstifining. Reglerna &r rekommendationer och inte lagar fran
kommitténs sida. Samarbetsorganet uppfordrar till allménna tillvigagdngssitt och standarder
utan att trampa pd medlemsldndernas 6vervakningsteknik inom banksystemet. En av kom-
mitténs viktigaste frigor sedan starten har varit att ticka de luckor som finns inom inter-
nationell 6vervakning genom att se till att inga bankverksamheter saknar 6vervakning och att
denna ir korrekt. For att uppnd detta har Baselkommittén sedan 1975 ‘Publicerat ett antal re-
kommendationer och en av dem #r 1988 &rs regler om kapitaltickning.’

4.1.1 1988 érs regler om kapitaltickning

Ar 1988 antog Baselkommittén nuvarande regler om kapitaltickning for internationellt verk-
samma banker. Kommittens forslag lyder under namnet “International Convergence of
Capital Measurement and Capital Standards”. Sedan introduktionen 1988 av kapitaltéicknings-
reglerna har reglerna férutom i medlemsldnderna dven borjat tilldmpats i praktiskt taget alla
lander med aktivt internationella banker. For hypoteksinstituten infordes reglerna om kapital-
tackning till svensk lagstiftning den 1 februari 1990.%

Forslaget som presenterades 1988 hade for avsikt att dverta tidigare regler om kapitaltéickning
som tillkom i samband med 1968 &rs regler om banklagstifining. 1968 érs regler var till for att
skydda inséttarna och andra parter som har fordringar p& banken genom att bankerna skulle ha
ett visst lagsta kapital i forhallande till den kreditrisk som &r forenad med bankens tillgdngar
och &taganden pé kapitalmarknaden. Syftet med de nuvarande reglerna som senast skulle
borja tillampas i slutet av 1992 var:

Att 8ka soliditeten hos internationellt verksamma banker och frimja en sund utveckling.
Att reglerna i sin helhet skulle kunna tillimpas av banker i olika linder vilket skulle gora
det mﬁjzlggt for banker i olika ldnder att internationellt konkurrera med varandra pa lika
villkor.

Reglerna om kapitaltickning finns i Lag (1994:2004)*. Reglerna bygger pé det forslag som
utarbetades av Baselkommittén ar 1988 dessutom ett av Kreditmarknadskommittén &r 1990

7 Prop. 1999/2000:94, kap. 4

% 39 b-39 d §§ lagen (1968:576) om Konungariket Sveriges Stadshypotekskassa och om
stadshypoteksforeningar, 60 a—60 ¢ §§ lagen (1970:65) om Sveriges allménna hypoteksbank och om
hypoteksforeningar samt 3 a—3c §§ lagen (1980:1097) om Svenska skeppshypotekskassan.

* Prop. 1999/2000:94, kap. 4

3 Lag (1994:2004) om stora exponeringar for kreditinstitut och vrdepappersbolag.



lamnat slutbetdnkande angdende fornyelse av kreditmarknaden, samt dels av den inom
Finansdepartementet tillsatta kapitaltdckningsgruppen samma ér presenterade forslag rorande
reformering och internationell anpassning av kapitalkravet i svenska kreditinstitut.'

Reglerna innehaller bestimmelser om hur mycket kapital som skall vara tillgingligt i relation
till den kreditrisk som #r férknippad med bankernas placeringar. Bankerna ska enligt reglerna
alltid ha en kapitalbas som motsvarar 8 % av vérdet av bankernas placeringar. Observera att
det &r endast kreditrisken som behandlas och dirmed tar reglerna ingen hénsyn till vare sig
rénterisker, valutarisker eller andra risker. Enligt reglerna skall olika placeringar klassificeras
efter vilken risk de medfér. En riskfylld placering asitts en hogre riskvikt. Det finns fyra olika
riskgrupper dér placeringar i grupp A erhaller noll procents riskvikt och grupp D hundra pro-
cent. Vilken riskgrupp en tillgang skall asittas framgar av lagreglerna®’. Punkterna nedan &r
exempel pa vad som kan ingé i respektive riskgrupp.

4.1.2 Riskgrupp A
Den forsta gruppen vilken anses vara riskfri bestér av:

e Kontanta medel — vilket utgors av eget kapital i form av kassa samt tillgdngar som kan
realiseras relativt snabbt dir det enda som kan paverka virdet &r risken for inflation och
stold.

e Fordringar pa stater och centralbanker inom OECD-omréadet — dessa tillgangar kan frimst
vara foremal for eventuella rinterisker.

Fordringar pa stater och centralbanker utanfér OECD-omradet.
Fordringar for vilken pant ldmnats i form av kontanta medel eller virdehandlingar som &r
utfirdade eller garanterade av en OECD-stat.

Dessa placeringar utgér som tidigare ndmnt inga kreditrisker for kreditinstituten/bankerna
enligt Baseloverenskommelsen och dirfér erhéller gruppen noll procent i riskvikt. Med noll
procents riskvikt behover bankerna inte ha en kapitalbas f5r ovannamnda placeringar.*®

4.1.3 Riskgrupp B
Andra gruppen omfattar placeringar vilka anses vara relativt sdkra men inte helt riskfria och
till den gruppen hor de foljande:

e Fordringar for vilka internationella utvecklingsbanker svarar samt fordringar som stillts
som sékerhet i virdehandlingar vilka har utférdats av sadana banker. Till denna grupp av
banker hor bland annat Varldsbanken (IBRD), Europeiska investeringsbanken och Nor-
diska investeringsbanken.

o Placeringar/fordringar for vilka banker inom OECD svarar direkt for eller garanterar. Ex-
empel pé sddana banker kan vara svenska kreditinstitut/banker samt utldndska banker och
internationella utvecklingsbanker. '

e Fordringar med en hogsta aterstaende 16ptid pa ett ar eller fordringar som blivit garante-
rade av banker utanfor OECD — omrédet. P4 den internationella bankmarknaden skiljer
man mellan korta och langa fordringar. Nar det giller den hir marknaden anses kort-
fristiga fordringar risker vara generellt liten oberoende om bankerna ligger inom eller
utanfor OECD-omradet.

3 Proposition 1989/90:43, bet 1989/90:NU 15, rskr. 1989/90:103, SFS 1989:1086-1095.
32 Lag (1994:2004) 3:1
33 Eriksson, Resultat och Ionsamhetsbedomning for ekonomistyrning i mellanhandsinstitut, kap. 9.4



e Kontanta fordringar under inkassering. Da kapitalet dnnu inte inkasserats anses det fore-
ligga en viss transaktionsrisk och darfor innefattas denna typ av placeringar av riskgrupp
B. Jamf6r med riskgrupp A och kontanta medel.

e Fordringar som kommuner eller liknande samfilligheter inom OECD-omrédet svarar for.

I detta fall innehar placeringarna en hogre kreditrisk vilket medfor att placeringarna ska tas
upp med 20 procent av sitt virde, det innebir att bankerna ska ha en kapitaltickningsgrad pa
1,6 procent av placeringarnas virde. Lat oss séga att Spintab lanar ut 1 Mkr till SBAB vilket
innebir en kreditrisk for Spintab. Spintab méste uppvéga risken genom att ha en kapitalbas for
eventuella missoden. Placeringarna uppfyller kriterierna for ovan namnda grupp och dérfor
kommer placeringarna att tas upp med 20 procent av sitt virde. P4 20 procent av 1 Mkr fis
200 tkr, pa vilket kapitaltickningskravet 8 procent tillampas. Det ger sammanlagt ett kapital-
krav pa denna typ av placering om 16 tkr.>*

4.1.4 Riskgrupp C

Den tredje gruppen omfattar placeringar med sékerhet i bostadsfastighet. Till denna grupp
riknas alla slags bostadsfastigheter sdsom villor, hyreshus etc. som har pantbrev som siker-
het. Placeringarna tas upp med 50 % av sitt virde vilket innebdr att kreditinstituten maste har
ett kapitalkrav om totalt 4 % (50 % av 8 %) av placeringarna hos lantagare.

I Sverige ingér dven krediter beviljade mot sikerhet i fritidshus samt tomtritt, dock hér inte
bostadsritt till denna riskgrupp. I vardera kreditinstitut virderas eller gérs det en uppskattning
av fastighetens marknadsvarde, eventuella kreditbelopp over fastighetens marknadsvirde ska
klassificeras som riksgrupp D.*

4.1.5 Riskgrupp D
Riskgrupp D ir den sista av grupperna och de fordringar som avses hér anses medfora en be-
tydande risk. Féljande placeringar inrdknas till denna grupp:

e Fordringar pa den privata sektorn. De som beviljas krediter utan sékerhet eller med séker-
het men som #&nda inte klarar kraven som stills i de tidigare riksgrupperna hamnar i denna
grupp.

e Placeringar/fordringar med en éterstdende 16ptid pa mer &n ett &r pd banker som ligger
utanfér OECD-omradet. Tidigare ndmndes det att kortfristiga fordringar utanfor OECD-
omrédet tillhdrde riskgrupp B, i denna riskgrupp aterfinner vi de langfristiga fordringarna.
Placeringar pé stater utanfor OECD-omradet i annat &n nationell valuta.

Fordringar pd affirsdrivande offentliga foretag. D4 det finns en risk att offentliga foretag
gentemot privata foretag skulle fa konkurrensfordelar erhaller dven offentliga foretag en
riskvikt om 100 procent.

¢ Industrifastigheter, industritillbehor och andra fasta tillgéngar. Dessa tillgéngar/fastigheter
anses medftra storre prisfluktuationer 4n marknaden for bostéder.

e Fast egendom och andra egendomar. Till denna grupp hor alla fastigheter och invester-
ingar som inte passar in i nagra av de ovanstéende kategorierna.

e Kapitalmarknadsinvesteringar vilka &r utfirdade av andra banker i den méin dessa inte
avriknas fran den tillskjutande bankens eget kapital.

e Ovriga tillgangar.

3* Eriksson, Resultat och Iénsamhetsbedmning fSr ekonomistyrning i mellanhandsinstitut, kapitel 9.4
% Eriksson, Resultat och lonsamhetsbedomning fr ekonomistyrning i mellanhandsinstitut, kapitel 9.4



Till denna grupp 4r 14n till bostadsrattsléntagare inrdknat. Eftersom denna typ av placeringar
medfor en betydande risk for kreditinstituten maste instituten ta upp 100 procent av placer-
ingarnas virde och kapitaltickningsgraden 4r fulla 8 procent. Denna grupp utgér som sagt en
hogre ri%{ 4n de andra grupperna vilket gér att instituten maste halla mer eget kapital i
banken.

4.2 Kreditinstituten och bankernas kapitalbas

Kapitalbasen ska enbart bestd av inbetalat kapital vilket dr uppdelat i primért och supple-
mentirt kapital ddr minst hilften av kapitalbasen skall utgéras av primért kapital. Med primért
kapital avses eget kapital och 6ppet redovisade reserver av god kvalité som omedelbart kan
tas i bruk for en eventuell forlust. Det ror sig frimst om eget kapital i bankaktiebolag, reserv-
fond, uppskrivningsfond i sparbank samt, med undantag for forlagsinsatser, eget kapital i
foreningssparbanker, 70 procent av vissa angivna virderegleringsreserver och av skatte-
utjamningsreserven, reserver och kapitaltillskott som efter sérskilt medgivande i varje enskilt
fall far inrdknas i kapitalbasen

Med supplementirt kapital menas foretridesvis upplanat kapital sdsom nominellt virde av
forlagslén och andra skuldforbindelser med efterstélld betalningsritt, dels reserver och kapi-
taltillskott som efter sirskilt medgivande i varje enskilt fall far inrdknas i kapitalbasen. Vid
berdkning av kapitalkravet fir undantag goéras for placeringar utan kreditrisk, fordringar inom
en koncern samt fordringar som garanterats av foretag inom koncernen. ¥’

4.3 Berikning av kapitaltickningskostnader

Vid berikning av kreditinstitutens kapitaltdckningskostnader bér man ta hinsyn till bland
annat deras primérkapitalrelation, kapitaltdckningsgrad samt avkastningskrav pa eget kapital.
Kostnaden for det priméra kapitalet beror pa vilken avkastningskrav bolaneinstitutet eller
banken har for eget kapital. Detta tillhor dock kreditinstitutens och bankernas hemligheter och
som utomstiende kan man inte tillgd denna information. I nedanstaende tabell askadliggors
kreditinstitutens redovisad avkastning pa eget kapital for de senaste 5 &ren.

Ar/Kreditgivare Nordea SBAB SEB Skandiabanken Spintab  Stadshypotek
2001 15,0 % 9,6 % 11,9% 3,1% 14,5 % 13,3%
2000 15,0 % 8,9 % 16,9 % 6,3 % 13,1% 11,7%
1999 15,0 % 8,0 % 14,6 % 5,9 % 12,3 % 11,9%
1998 16,0 % 10,5 % 14,8 % 7,6 % 11,6 % 8,7 %
1997 15,0 % 10,2 % 11,0 % 10,2 % 11,4 % 10,2 %
Genomsnitt 15,20 % 944 % 13,84 % 6,62 % 12,58 % 11,16 %

Tabell 5 Verklig avkastning pé eget kapital efter skatt for de storsta aktérerna pa bolinemarknaden.*®

Det rédder dock stora skillnader i avkastning mellan kreditinstituten vilket kan bero pa olika
orsaker, exempelvis avkastningskravet, konjunkturlédge och framgangen afféirsméssigt. P4 lang
sikt bor kravet och den verkliga avkastningen pa eget kapital métas. Darfor kommer vid
berdkning av kreditinstitutens kapitaltickningskostnader ovanstiende genomsnittliga upp-
gifter for verklig avkastning att anvdndas som avkastningskrav.

3 Eriksson, Resultat och lonsamhetsbedémning fr ekonomistyrning i mellanhandsinstitut, kapitel 9.4
37 6.2 Nuvarande kapitaltickningsregler
38 Uppgifterna 4r himtade frén respektive instituts arsredovisningar, per 2001-12-31.



Hur mycket kapital man behéver for olika slags tillgdngar beror pa vilken riskgrupp de tillhdr
och for varje grupp giller en viss riskvikt. For bostadsritter maste kreditinstituten/bankerna
rdkna med en riskvikt om 100 procent och for villor, fritidshus och tomtritter en riskvikt om
50 procent. Kapitaltickningen utgdrs av primért och sekundirt kapital. Total kapitaltéckning
méste enligt lag vara minst 8 procent varav minst hélften primért kapital. Om primérkapital-
relationen &r minsta lagstadgade krav méste kreditinstitutet siledes hélla 4 procent till bo-
stadsrétter och 2 procent till villor i eget kapital. I figur 6 nedan visas hur kapitalticknings-
graden och primirkapitalrelationen varierar mellan kreditinstituten.

Kreditinstitutens kapitaltdckningsgrad respektive andel
priméarkapital
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Figur 6 Tabellen illustrerar kreditinstitutens kapitaltickningsgrad och respektive primirkapitalrelation. >

4.3.1 SBAB:s kapitaltickningskostnader

For att ta reda pa hur stor del av rdntesittningen som péverkas av kapitaltickningskostnader
fick vi hjélp av Henrik Lindstrand, civilekonom pd SBAB. Berikningen som gérs nedan ir
inte en korrekt atergivning av SBAB:s kapitaltéckningskostnader utan endast en uppskattning
av dem med hénsyn till de kinda uppgifter som finns att tillga sdsom primérkapitalrelation
och kapitaltiackningsgrad.

Kapitalbasen bestér som tidigare namnt av primért och sekundirt kapital. Av de tvé slagen &r
det framst det priméra kapitalet som kostar att halla kvar inom bolaget. SBAB har en kapital-
tackningsgrad pa 9,5 procent alltsd 1,5 procent mer &n minimikravet och av dessa utgors 7
procent av primérkapital. Dock kan ju kapitaltickningsgraden variera fran tid till tid. Primir-
kapitalrelation @r primérkapitalet i forhallande till den riskvigda volymen och de flesta
kreditinstitut har &ven ett uttalat priméarkapitalrelationsmél. Som tidigare nimnts utgors 7 pro-
cent av kapitaltickningsgraden hos SBAB av primérkapitalet, vilket betyder att resterande 2,5
procent av den totala kapitaltickningsgraden utgors av det sekundéra kapitalet.

Bostadsriitt - Riskklass D Villa - Riskklass C

Primiérkapital 7% (100% av 7,0 %) 3,5% (50 % av 7,0 %)
+ Sekundiirkapital 2,5% (100% av 2,5 %) 1,25% (50 % av 2,5 %)
= Kapitaltickningsgrad 9,5% 4,75 %

3 Respektive aktors bokslut 2001.



Antingen kan man berdkna merkostnaden for att lana ut till bostadsritter gentemot villor
direkt. Men eftersom &ven villor medfor kapitaltickningskostnader kommer en grundlig bild
av de kapitaltidckningskostnader som &terfinns vid béde utlaning till bostadsritter och villor att
beriknas och redovisas nedan. Vid berdkning av kostnaden for det priméra kapitalet innehar
avkastningskravet pa eget kapital en betydande roll. Pé léng sikt bor avkastningskravet och
den verkliga avkastningen pa eget kapital métas, darfosr kommer SBAB:s genomsnittliga
réntabilitet pa eget kapital efter skatt under de senaste 5 &ren att ansittas som avkastningskrav.
Enligt figur 6 ovan motsvarar det 9,44 procent men avrundas till 9,5 %. For att rdkna ut vilken
kapitaltickningskostnad bolaneinstitutet har for sitt priméra kapital multipliceras graden av
eget kapital med avkastningskravet for eget kapital. Eftersom kreditinstitutet vill ha en
avkastning pa 9,5 procent efter skatt maste avkastningskravet kalkyleras om till fore skatt.
Bolagsskatten 4r 28 procent.

Primdrkapitalkostnad for villor
Fore skatt erhalls = 3,5 % * 9,5 % / (100-28 %) = 0,462 %

Primdrkapitalkostnad for bostadsrdtter
Fore skatt erhalls =7 % * 9,5 % / (100-28 %) = 0,924 %

Eftersom ett boléneinstitut maste hélla mer kapital for bostadsritter dn for villor behéver
kreditinstituten 1&na upp mindre vid utlaning till bostadsritter jimfort med villalan. Upp-
laningskostnaden motsvarar den avkastning som en kopare av en bostadsobligation erhaller, i
detta exempel har vi idag 2002-12-11 tittat pd en 3 - &rig bostadsobligation emitterad av
SBAB med forfallodatum 2006-03-15 med réntan 4,58 procent. Hir anvinder vi skillnaden
mellan att hélla eget kapital for bostadsrétter och villor vilken i detta fall &r 3,5 procent.
Denna skillnad multipliceras med upplaningskostnaden for ovan nimnda bostadsobligation
som kostar SBAB 4,58 procent. Kostnadsberédkningarna redovisas nedan:

Villa
Hiér erhalls = 3,5 % * 4,58 % = 0,160 %

Bostadsrqitt
Hir erhalls = 7 % * 4,58 % = 0,321 %

Varfor rdknar man inte med skatt i det hér fallet? Jo for att man vill ha fram marginalkravet
fore skatt. Den avkastning som SBAB vinner pa genom att hélla inne med mer Kkapital per
utldnad krona kommer lantagarna till godo och skillnaden mellan bostadsrittslan och villalan
minskar saledes.

Det &r inte bara det priméra kapitalet som kostar utan &ven det sekundéra. Det sekundira
kapitalet behover framst bestéd av forlagslan, det vill séga 14n utan nigon speciell sidkerhet och
med sdmsta formansritt. I SBAB's fall har bolaget en total kapitaltickning om 9,5 procent,
det medfor att det sekundira kapitalet utgor 9,5 — 7 procent alltsa 2,5 procent. Som tidigare
namnts krivs det enligt lagreglerna att bostadsriétter har en riskvikt om 100 procent och for
villor 50 procent. Detta innebér att kreditinstituten méste hélla 2,5 procent for bostadsrittslan
och 1,25 procent for villalantagare, det ger en differens om 1,25 procent.

Att skéta sin uppléning med hjilp av forlagslan istdllet for att emittera bostadsobligationer
medfor hogre kostnader och den marginalkostnaden kan se ut s& hér: Att idag 2002-12-11 ta
ett 3-arigt forlagslan med forfallodatum 2006-01-04 hos Foreningssparbanken kostar bolane-



institutet en rdnta om 5,62 procent. Om bolaneinstitutet istillet hade valt att 14na upp kapital
genom att emittera bostadsobligationer hade de fatt ge langivarna en ersittning pa 4,58 pro-
cent. Genom att 14na upp kapital med forlagslan istillet for att emittera bostadsobligationer
ger det en merkostnad pa 1,04 procent. Multipliceras sedan andelen forlagslan for vardera
riskklassen med merkostnaden for att ta forlagslén fas kostnaden for att hélla sig med det
sekundéra kapitalet. Berdkningen gors fore skatt for att kunna redovisa marginalkravet fore
skatt.

Sekunddrkapitalkostnad for villor
Efter skatt erhalls = 1,25 % * 1,04 % =10,013 %

Sekunddrkapitalkostnad for bostadsrdtter
Efter skatt erhalls = 2,5 % * 1,04 % = 0,026 %

Av denna utrdkning inses vilken svag inverkan det supplementira kapitalet har pa
kapitaltackningskostnaden for bostadsritter och villor samt skillnaden dér emellan. For att ge
ldsaren en Gverskadlig bild av de kapitaltickningskostnader som utléning till dessa tvé risk-
grupper innebér sammanfattas resultatet av alla berdkningar i nedanstiende tabell.

Kapitaltickningskostnader Villor Bostadsriitt
Primérkapital 0,462 % 0,924 %
Avdrag for reducerad upplaning - 0,160 % -0,321%
Sekundiirkapital +0,013 % + 0,026 %
Totalt 0,315 % 0,629 %

Differensen mellan bostadsriitt och villa
=0,629-0,315 % = 0,314 % ~ 0,31 %

Nedan redogérs ett exempel pé kapitaltickningskostnader for villa respektive bostadsritt. Fér
att rdkna ut marginalkravet fére skatt maste man &ven rikna ut intidkterna fore skatt. Anled-
ningen till det 4r att kunden betalar marginalen fore skatt.

Villa Bostadsriitt

Lanebelopp 1.000.000 kr 1.000.000 kr

Primérkapital 35.000 kr -70.000 kr

Sekundérkapital 12.500 kr 25.000 kr

Totalt kapital 47.500 kr 95.000 kr

(1) Marginal 14n efter skatt 0,315 % * 1.000.000 * 0,72 = 0,629 % * 1.000.000 * 0,72 =
2.268 kr 4.529 kr

(2) + Forrantning eget kapital 4,58% * 35.000 * 0,72 = 4,58 % * 70.000 * 0,72 =

efter skatt 1.154 kr 2.308 kr

(3) - Merkostnad sekundir- 1,04 % * 12.500 * 0,72 = 1,04 % * 25.000 * 0,72 =

kapital e skatt 94 kr 187 kr

Nettointikt efter skatt 3.328 kr 6.650 kr

Avkastning eget kapital 3.328/35.000 = 9,50 % 6.650/70.000 = 9,50 %

Inledningsvis i ovanstaende tabell visas vilka proportioner som behdvs for primért och sekun-
dért kapital for bostadsritter och villor i fallet med SBAB. Enligt tidigare berikningar utgor
paligget for kapitaltdckningskostnaden 0,315 procent och 0,629 procent for villor respektive



bostadsritter. Genom att multiplicera detta palidgg med lanebeloppet erhalls den totala ersitt-
ningen som fas for kapitaltickningen (1). Samtidigt som kreditinstitutet haller ett visst
primérkapital ger det dven avkastning vilket motsvarar ridntan pa det utgivna instrumentet,
bostadsobligationen eller bostadscertifikatet. Forrédntningen pé eget kapital efter skatt dr 2.268
kr och 4.529 kr for villor respektive bostadsritter (2). Merkostnaden for att anvinda
sekundirkapitalet 4skadliggors under (3). Genom att summera intékten fran kapitaltéicknings-
péligget och forrantningen pa eget kapital, reducerat med kostnaden for det sekundéra kapi-
talet erhalls en nettointikt. Om nettointékten sitts i forhallande till det krivda primérkapitalet
fés rantabilitet for eget kapital efter skatt.

Berikningen har utforts med ett avkastningskrav om 9,50 procent, en hogre avkastningsgrad i
dagsléget skulle medféra hogre kostnader. Idag far man betala 0,40 procent mer rénta for ett
bostadsrittslan pd SBAB. Skillnaden beror kanske pa att det finns andra kostnader som till
exempel handldggningskostnader som ger ett par extra rdntepunkter samt p.g.a. att SBAB
sikerligen har ett annat direktavkastningskrav pa eget kapital."’ Beriikningarna skall ses som
ett belysande exempel pa hur kapitaltdckningskostnader kan berdknas. Réntekostnader och
kapitaltdckningsgrad varierar ver tiden och mellan de olika foretagen.

4.3.2 Uppskattning av kreditinstitutens kapitaltickningskostnader

I foregadende avsnitt redovisades hur kapitaltickningskostnaden kan berdknas. Genom att
applicera det genomsnittliga vérdet av respektive kreditinstitut réntabilitet pa eget kapital
under de senaste fem aren och de 2001-12-31 gillande uppgifterna for kapitaltickningsgrad
och primérkapitalrelation erholls foljande resultat vilket redovisas nedan i figur 7. Avkast-
ningskravet for i stapeln med ldgsta kapitaltickningskrav utgjordes av ett medelvirde av
Spintabs och Stadshypoteks réintabilitet under de senaste 5 aren, vilken bor vara representativ
eftersom dessa utgér ca 65 procent av boldnemarknaden. Deras genomsnittliga avkastning r
ca 12 procent.

Kapitaltackningskostnader

2,50%

2,00% ‘

1,50% + B Kostnad BR
o B Kostnad villa

1,00% Differens

0,50%

0,00%

Lagsta lagkrav
SBAB
Stadshypotek
Spintab
Nordea
Skandiabanken

Figur 7 Figuren illustrerar en uppskattning av kapitaltéickningskostnaderna bland villor och bostadsritter for
kreditinstituten samt differensen for kostnaden mellan bostadsritter och villor.
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Som synes varierar kapitaltickningskostnaderna. Nordeas, Stadshypoteks och Spintabs héga
kostnader bottnar i att de har storst andel primérkapital samt har hogre genomsnittlig rinta-
bilitet pa eget kapital jamfort med resterande aktorer.

4.4 Overskadlig beriikning av kapitaltickningskostnaderna

Lat oss anta att SBAB's aktiedgare kriver 9,50 % i avkastning for att investera och upp-
laningskostnaden for 6vrigt kapital ligger pa 4 procent. Fér fordringar pd bostadsritter krivs
ddrmed en full kapitaltdckning om 8 procent och 4 procent for fordringar pa villor. I fallet
med bostadsritt (se nedan) erfordras 9,50 procent avkastning pé det egna kapital som &r avsatt
for bostadsritten. P4 det resterande kapitalet, d v s 100 — 8 procent = 92 procent ligger av-
kastningskravet pd ca 4 procent, vilket motsvarar kostnaden for att 1ana in nytt kapital. P&
motsvarande sitt arbetar man vid berdkning av kapitaltéickningskostnaden for villor, dock
skiljer sig nu méngden eget kapital som ska forriantas och graden av inlénat kapital.

Kapitaltackningskostnad for fordringar till bostadsritter
95%*8% =0,76%

4%*92% =3.68%
2444 %

Kapitaltackningskostnad for fordringar till villor

95%*4% =0,38%
4%*96 % =3.84%
2 422%

Differens i kapitaltdckningskostnader for bostadsritter och villor blev séledes 4,44 — 4,22 % =
0,22 %. Enligt kreditinstituten finns det olika sétt att rikna ut kapitaltickningskostnaden.
Uppstillningen ovan &r ett enklare sétt 4n det som redovisades tidigare i uppsatsen. Den ger
ocks ett annat resultat. *!

4.5 Kapitaltickningskostnadens variation med avkastningskravet och pri-
miérkapitalrelationen '

4.5.1 Avkastningskravets inverkan pa kapitaltickningskostnaden

Enligt tidigare beridkningar och genomforda kvalitativa intervjuer har framkommit att av-
kastningskravet spelar en stor roll vid prisséttning av den rénta som lantagaren ska betala.
Dock dr avkastningskravet pé eget kapital inget som kreditinstituten delger utomstiende utan
det &r strikta afférshemligheter. Antagligen borde avkastningskravet pa eget kapital variera
beroende pa foretagets ekonomiska situation men &ven beroende pé konjunkturléget. I en hog-
konjunktur bor kravet pa avkastning vara hogre 4n vid lagkonjunktur.
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Kapitaltackningskostnadens variation med avkastningskravet
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Figur 8 Grafen visar hur kapitaltickningskostnaden for bostadsritter och villor varierar med olika avkastnings-
krav.

For att visa avkastningskravets betydelse for kapitaltdckningskostnaden gjordes berdkningar
dér avkastningsvérdet fick variera fran O till 20 procent. Vid alla berdkningar anvindes en
kapitaltickningsgrad om 8 procent och en primérkapitalrelation pa 50 procent. Liksom vid
tidigare kalkyleringar har SBAB:s bostadsobligation pd 4,58 procent och ett forlagslan pa
5,62 procent anvéants. Av grafen kan urskiljas att kapitaltdckningskostnaden for villor och
bostadsritter till en bérjan &r relativt liten men Skar successivt med avkastningskravet. Vid
avkastningskravet 2 procent &r kapitaltdckningskostnaden ungefir densamma, vid 20 procent
fas en differens mellan bostadsritt- och villardntan om ca 50 réntepunkter.

4.5.2 Primiirkapitalrelationens inverkan pa kapitaltickningskostnaden

Vilken ersittning en ldntagare ska betala for kapitaltickningen beror i hdg grad av andelen av
primédrkapital. Det priméra kapitalet bestdr bland annat av eget kapital i bankaktiebolag,
reservfonder, uppskrivningsfonder i sparbanker och eget kapital i féreningssparbanker etc. Se
mer under kapitlet 4.2 om bankens kapitalbas. En berékning av hur kapitaltickningskostnaden
varierar beroende pa primérkapitalet vid ett bestdmt kapitaltickningskrav och avkastningskrav
redovisas i figur 9. Kalkylen hade samma fSrutsittningar som i ovan redovisade figur 8
forutom att primérkapitalrelationen varierade och avkastningskravet var fast.



Hur kapitaltdckningskostnaden varierar beroende pa
primérkapitalrelationen
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Figur 9 Bilden visar hur primarkapitalrelation paverkar kapitaltickningskostnaden for villor respektive bostads-
ritter.

Av diagrammet kan man se att skillnaden mellan kapitaltidckningskostnaden for villor och
bostadsritter vidgas vid 6kande andel primirkapital. D4 lagstadgade kravet 4r 50 procent
primérkapital varierar det i diagrammet mellan 50 — 100 procent. Av berdkningen gavs resul-
tatet att med en primérkapitalrelation om 50 procent fas en rénteskillnad om 56 rintepunkter,
vid en 100 procentig primérkapitalrelation fis en rénteskillnad om 98 rintepunkter, av-
kastningskravet &r hédr 15 procent efter skatt. I detta fall 5kade foljaktligen skillnaden med 88
procent vid fordubbling av primérkapitalrelationen. Emellertid minskar skillnaden i procent
beroende pa vilket avkastningskrav man har. Ett ldgre avkastningskrav gor att skillnaden i
kapitaltickningskostnad minskar, se figur 8.

Enligt tidigare redogorelser i teorin méste ett boléneinstitut halla inne mer kapital for bostads-
ratter dn for villor, p& grund av detta behover kreditinstituten dven l&na upp mindre vid
utldning till bostadsritter jamfort med villalan. Uppléningskostnaden som kreditinstitutet far
betala motsvarar den avkastning som en kopare av en bostadsobligation fir. Vid tidigare
berékningar uppskattades denna reducering av uppléningskostnader med ca 32 rintepunkter
for bostadsritt och 16 réntepunkter for villor. Denna kostnadsreducering blir stérre ju hogre
réinta bostadsobligationen ger och som tidigare beskrivit i teorin beror bostadsobligationen pa
en rad faktorer sisom utbud och efterfrégan, ett visst tak som utgérs av motsvarande stats-
obligationer samt bostadsobligationsutgivarens kreditrisk. Reduceringen av kapitalticknings-
kostnaden blir foljaktligen hogre om bostadsobligationens rinta dr hogre, detta kan da bero pa
kreditgivarens sdmre rating.

Vid berdkning av kostnaden for sekundirkapital analyseras nirmare den merkostnad som
uppléning med forlagslan istéllet for bostadsobligationer medfor. Detta réntegap beror pa vil-
ken rénta kreditgivaren erhdller vid emittering av bostadsobligationer och anledningen till
bostadsobligationens rénta beror pa en rad faktorer, déribland bolaneinstitutets rating. Med en
bittre rating kan séledes ett kreditinstitut fa ldgre uppléningskostnader och rintegapet mellan
forlagslanet och bostadsobligationen blir stérre. Darmed blir dven kostnaden for det sekun-
dédra kapitalet storre. Varfor anvinds forlagslan istéllet for att ge ut bostadsobligationer vid
inlaning av det sekundara kapitalet di forlagslanets rinta 4r hogre &n for bostadsobligationer?



Det finns enligt kapitaltickningreglerna vissa restriktioner av vad det priméra och det sekun-
dara kapitalet ska bestd av. Det supplementira kapitalet ska bestd av upplénat kapital exem-
pelvis nominellt virde av forlagslan och andra skuldférbindelser med efterstilld betalnings-
ritt. Dessutom ingér reserver och kapitaltillskott som efter sarskilt medgivande i varje enskilt
fall far inrdknas i kapitalbasen. Séledes &r inte resurser frén emitterade obligationer tillatet i
det sekundaira kapitalet.

4.6 Skil till hogre kapitaltickning 4n 8 %

Vid en reflektion 6ver kreditinstitutens kapitaltickningsgrad, se tidigare i figur 6, kan man se
att flera av aktorernas kapitaltickningsgrad overstiger 8 %. Eftersom 8 % #r minsta lagstad-
gade krav for kapitaltickning &r det intressant att undersoka varfor vissa kreditinstituts kapi-
taltdckning ligger over 10 %. Enligt respondenterna var det framst tva skl till detta. Det
forsta skilet 4r att med hogre kapitaltickningsgrad kan kreditgivaren erhalla en bittre rating
fran kreditvirderingsinstituten. Den andra anledningen beror pé att en hogre grad av inne-
staende kapital ger mojligheter till expansionsutrymme vilket kan paverka foretagets utveck-
lingsmojligheter positivt.

Med ett bittre kreditviarderingsbetyg far bolaneinstitutet tillgang till en stérre marknad och
kan littare finna kopare till sina bostadsobligationer. Ratingen, som speglar boldneinstitutets
eller bankens aterbetalningsformaga, spelar stor roll vid prissittningen av de bostads-
obligationer som emitteras eller bjuds ut p4 andrahandsmarknaden. Ett foretag med bra rating
kan fa en lagre uppléningskostnad vid utgivning av bostadsobligationer. Med andra ord: en
hog rating visar for kapitalplacerare att institutets obligationer 4r en séker investering och
koparen kréver inte lika hog avkastning (l14s obligationsrénta). For hog kapitaltéckning 4r inte
heller bra eftersom det leder till hogre kostnader for héllande av kapital. Notera att SBAB har
fatt det basta kreditvarderingsbetyget av Standard & Poors samtidigt som de har ldgst kapi-
taltdckningsgrad av alla undersokta aktorerna.

Argumentet att ratingen paverkas positivt av en hogre kapitaltdckningsgrad motsigs av atmin-
stone en bank som menar att en kapitaltickningsgrad om 11-12 % innebir ingen forbéttring
av ratingen gentemot en kapitaltickning om 8 %. De som ansag att en hog kapitalticknings-
grad skulle paverka ratingen positivt angav ingen riktlinje for vilken nivé den bor vara for att
forbéttra ratingen.

Ett av kreditinstituten framforde att det finns viss strukturskillnad mellan instituten. De som
efterstrivar hog rating med hjilp av en hog kapitaltickning och sé finns det kreditinstitut som
genom en lag kapitaltickningsgrad kan visa upp god réintabilitet pd eget kapital for aktie-
dgarna. Agarperspektivet ir dven av betydelse, ett statligt figt bolag som SBAB blir i viss man
paverkad av politiska vérderingar. Privata kreditgivare har enligt respondenterna storre
mdjlighet att paverka hur kapitalstrukturen ska se ut.

En metod for att sénka kapitaltdckningsgraden &r att vardepapperisera, d v s att sélja sina ford-
ringar till ett specialbolag som ir beldget utomlands. Banken behover dé inte ha nigon kapi-
taltickning for de sélda fordringarna. SBAB hor till de med ldgst kapitaltickningsgrad och har
bland annat virdepapperiserat tidigare under 1990 —talet.



4.7 Nya kapitaltickningsregler, Basel IT

I borjan av december 1998 bérjade Baselkommittén att arbeta fram nya kapitaltickningsregler
som s& smaningom ska ersétta nuvarande regler. Anledningen till att kommittén reviderar de
redan existerande reglerna &r pa grund av kriserna under 1990-talet da reglerna inte visade sig
vara tillrackligt bra. Det har under det sista artiondet kommit flera finansiella instrument som
reglerna inte behandlar pa ett rittvisande sitt, dessutom vill Baselkommittén géra kapital-
kraven mer riskkinsliga. Det ska dock sdgas att kommittén enbart reviderar rekommen-
dationerna om kapitaltickning. De relativt firska rekommendationerna om marknadsrisker
samt de dldre rekommendationerna om kapitalbasen kommer inte att omarbetas, d v s
befintlig riskklassificering kommer att anvindas dven fortsittningsvis.

Den slutsats som Baselkommittén kom fram till 1998 var att reglerna om kapitalkrav var for
omoderna och inte tillrackligt riskreducerande. Losningen pé problemet, enligt de nya
reglerna, 4r att utnyttja de avancerade riskmétningssystem som redan &r utarbetade pa en del
kreditinstitut. Nar ett kreditinstitut uppfyller de nédviindiga kapitalkraven som har stillts och
godkints av tillsynsmyndigheten (lds finansinspektionen) kan kreditinstituten f3 tillstand att
utnyttja sina befintliga interna metoder for att kalkylera kapitaltickningskravet. For detta syfte
diskuterar kommittén att tillata intern bedomning av kreditrisker.

Dock innehar kanske inte alla banker denna typ av interna metoder och dirfor har Basel-
kommittén utarbetat mindre avancerade modeller av varierande art som kan viljas av
bankerna och kreditinstituten beroende pa deras grad av utveckling. Fér detta dndamal har
kommittén valt att utveckla en reviderad version av schablonreglerna fran 1988, den s.k.
schablonmetoden.

For att minska risken for finansiell instabilitet som finns i dagens system har Baselkommittén
utvecklat ett nytt forslag som omfattar tre pelare. Erfarenheterna frin bankkriserna virlden
ver var att reglerna om kapitaltickning inte var tillrickligt sikra och man vill dérfor i det nya
forslaget ge ritten till tillsynsmyndigheter att kunna agera i fasen innan en kris bryter ut. Med
de nya reglerna skall bankerna ge bittre information till marknaden om deras risksituation.

De tre pelarna

1 Regler om det grundliggande minimikravet for kapitaltickning av kreditrisker,
marknadsrisker och operativa risker.

2 Tillsynsmyndigheternas granskning av bankerna. Krav pd en samlad kapital
bedémning dir man 4ven véger in andra risker och tar hinsyn till bankens riskprofil
och metoder att hantera risker. I det enskilda fallet kan bedémningen leda till ett hojt
kapitalkrav.

3 Marknadsdisciplin. Offentliggérande av uppgifter om risker, kapital och risk-
hantering. Syftet 4r att f3 en bttre genomlysning av foretaget t ex for aktiesigare.*

Med marknadsdisciplin menas att bankerna ska redovisa och upplysa sin omgivning om sin
risktdckning. I framtiden &r det dven tinkt att héinsyn ska tas till beddmningar av till exempel
virdepapper som gjorts av ratinginstitut, dessutom finns forslag om att bankerna sjilva ska
kunna riskklassificera sina placeringar. Ett annat forslag som innefattas bland de nya reglerna
dr att man tinker infora kapitalkrav dven for risker som inte kan tolkas som kreditrisker eller
marknadsrisker. Till dessa Gvriga risker hanfors operativa risker, likviditetsrisker och legala
risker.
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4.7.1 Operativa risker

Med operativ risk menas risken for att banken skall fa forluster p& grund av interna misstag.
Definitionen enligt Baselkommittén lyder: “risken for forluster till foljd av icke dndamaéls-
enliga eller misslyckade interna processer, minskliga fel, felaktiga system eller externa
héndelser”. Denna typ av risk 4r av en annan karaktér 4n kredit- och marknadsriskerna. Vid en
internationell jimforelse har det framkommit att foretagen ger den operativa risken stor
betydelse vid den interna kapitaluppdelningen. Baselkommittén anser darfor att det &r
berittigat att sédrskilja den operativa risken i kapitaltickningsreglerna. Enligt dem torde de
operativa riskerna utgéra ca 12 procent av det samlade kapitalkravet.*

4.7.2 Nya kapitaltickningsregler ur kreditinstitutens synvinkel

Mindre banker och specialiserade kreditinstitut t ex bolaneinstitut har ofta en vl avgrinsad
verksamhet. Det snivare verksamhetsomridet kan leda till att kapitaltickningsreglernas
fordndring far storre utslag pa kapitaltickningskravet. Det kan ocksé vara sé att ett speciali-
serat kreditinstitut har stérre mdjligheter att uppnd de operativa krav som stills for
anvindande av mer avancerade berdkningsmetoder for kapitaltickning.

Vill institutet anvinda sig av de nya reglerna med egna system for riskhantering och dirmed
fa sinkta kapitaltickningskrav kridvs det en viss anpassning. Man maste sétta sig in i de nya
reglerna och ta reda pé vilka krav som skall uppfyllas. Detta kommer att kriiva dkade resurser
i ett initialt skede av processen.

4.7.3 Nya kapitaltickningsregler ur kundernas synvinkel

For det forsta kommer kundernas stillning generellt att forbéttras genom att sparandet blir
sékrare och att kreditmarknaden far en bittre motstdndkraft mot finansiella kriser, vilket i
forlangningen ger mer prisvirda krediter. Fér det andra kommer villkoren i den enskilda
transaktionen att paverkas sa att t ex rintevillkor vid kreditgivning differentieras med héinsyn
till risk, vilket skapar ett mer rittvist system.*

4.7.4 Konsekvenser av de nya kapitaltickningsreglerna for bolanerintorna

Prognosen frén en av respondenterna &r att marginalen mellan in- och utldningsrintan
kommer att minska. Betriffande rénteskillnaden mellan bostadsritt och villa kommer
formodligen skillnaden vara densamma om inte Basel dndrar riskklassen for bostadsritter. En
anledning till att bostadsritter inte innehar en mindre riskvikt &n de har kan bero pa att
bostadsrétten @n s ldnge &r ett okédnt fenomen internationellt och &r relativt unikt for Sverige.
Enligt en av respondenterna anser ratingbolagen inte att bostadsritter innebdr en nimnvért
hogre risk. Detta bekriiftas ocksa av ratinginstitutet Standard and Poor’s, de underséker inte
om sikerhetsunderlaget utgérs av bostadsritter eller fastigheter vid kreditvirdering. Vid sin
bedémning av ett foretags rating tittar de pa laneinstitutets interna vérdering av sikerhets-
massan. Eftersom flera av instituten anser att bostadsritter utgor en storre kreditrisk borde en
hog andel bostadsritter avspegla sig i ratingen.

Tendensen i intervjusvaren 4r att de flesta tror pd minskade réntor forutsatt att de nya reglerna
med interna riskklassningssystem tréder i kraft men det kommer att dréja innan de reglerna
borjar gilla. Planerad introduktion av reglerna &r forst i slutet av ar 2006. Det langa tids-
perspektivet gor det enligt respondenterna svart att veta hur mycket reglerna kommer att
omarbetas innan de borjar gilla.

3 Finansinspektionen, Rapport 2002:8, s 15
“E inansinspektionen, ”a a”, s. 6
* Finansinspektionen, ”a a”, s. 6



I den senaste rapporten fran Baselkommittén presenterades nya planer pa att séinka riskvikten
for villor, fritidshus och tomtritter frdn 50 procent till 40 procent. I kapitel 4.3.1 gjordes en
uppskattning av vilka kapitaltickningskostnader som finns med de idag géllande riskvikterna.
For att undersoka hur den nya riskvikten kommer att paverka rintegapet mellan bostadsritts-
rdntorna och villardntorna foretogs en liten undersokning. Forst gors det nedan en utrdkning
for att pavisa konsekvenserna av den nya riskvikten om 40 procent.

Kapitaltickningskostnader Villor Bostadsriitt
Primérkapital 0,369 % 0,924 %
Avdrag for reducerad upplaning - 0,128 % -0,321 %
Sekundirkapital +0,0104 % +0,026 %
Totalt 0,251 % 0,629 %

Vid berdkningarna var kapitaltdckningsgraden, primérkapitalrelationen och avkastningskravet
detsamma som i avsnitt 4.3.1 om SBAB:s kapitaltickningskostnader. Skillnaden mellan med
att lana ut till en kommande bostadsrittsinnehavare eller villasigare blir sdledes => 0,629 —
0,251 = 0,378 %. I jamforelse med tidigare berdkningar nir riskklassen C hade en riskvikt om
50 procent blev resultatet av skillnaden 0,314 %. Andringen av riskvikten medfor foljaktligen
en Okning av rénteskillnaden om 0,378 - 0,314 = 0,064 %, eller avrundat 6 réintepunkter.
Okningen motsvarar ca 20 procent.

Som tidigare ndmnts sade alla tillfrigade representanter for kreditgivarna att med en sénkning
av kapitaltdckningskravet for bostadsritter till 4 procent kommer réntepaslaget att forsvinna.
Emellertid var inte alla eniga dé bland annat en bank menade att det beror p& hur konkurren-
terna agerar. Konkurrensen pa kreditmarknaden tvingar troligen fram en minskad skillnad
mellan l&netyperna.

4.8 Hivstangseffekten

En bank/kreditinstitut har normalt en blandning av eget och l4nat kapital for att kunna driva
sin verksamhet. Genom hévsténgseffekten far det 1anade kapitalets frréntning stor effekt pé
det egna kapitalet. Det inldnade kapitalet fungerar som en hévstang, d v s desto hogre grad av
lanat kapital desto hogre blir paverkan pé det egna kapitalet.

Havstangseffektens ekvation lyder:
Ppe=Ppr + (PDT - PL) «L/E

Ppe = Direktavkastning pé eget kapital
Ppr = Direktavkastning pa totalt kapital
P, = Kostnader for lanat kapital

L = Lénat kapital

E = Eget kapital

Ekvationen séger att direktavkastningen p& det egna kapitalet 4r en funktion av det totala
kapitalet samt en korrektionsfaktor multiplicerat med skuldséttningsgraden. Korrektions-
faktorn 4r i sjdlva verket rintemarginalen. Rintemarginalen dr hidr den genomsnittliga
skillnaden mellan direktavkastning pa det totala kapitalet och laneréintan. Om Ppr &verstiger
Py, fis en positiv rdntemarginal och det egna kapitalets avkastning blir stérre #n det totala



kapitalets direktavkastning. Om man direfter 6kar méngden lénat kapital blir hivstangs-
effekten storre. Av det forstar man att med en positiv rintemarginal och en hog belaningsgrad
kan en hog direktavkastning fas. Det motsatta férhallandet finns naturligtvis ocksa dir en
negativ rantemarginal och en hog belaningsgrad ger en negativ direktavkastningskrav pa totalt
kapital vilket kan ge likviditetsproblem.

4.8.1 Vad innebir hivstangseffekten for kreditinstituten?

1968 kom de forsta reglerna for kapitaltickning vilket innebar att bankerna var tvungna att ha
ett visst kapital i banken. Nir de nuvarande reglerna for kapitaltickning infordes ca 1990
skarptes reglerna och kreditinstituten blev tvungna att halla mer kapital i banken for att vara
beredd for eventuella forluster.

Eftersom bankerna maste hélla mer kapital bundet i bankernas organisation minskade
beléningsgraden. En minskad belédningsgrad medfor enligt formeln ovan att avkastningen pé
eget kapital minskar. For att fi samma avkastning pa 14n som kréver en hog kapitaltickning
maste kreditinstituten hdja rédntan for de lanen. Enligt lagreglerna maste kreditinstitut hélla
mer kapital inne for bostadsrittslantagare &n for villalantagare. Det skulle i sin tur medfora att
bankerna tappar avkastningsmdjligheter for att de lanar ut pengar till bostadsrittsléntagare
jamfort med villalantagare alternativt maste de ta ut en hogre réinta.

4.9 Virdepapperisering

En alternativ finansieringsform p& den svenska bostadsfinansieringsmarknaden &r vérde-
papperisering. Virdepapperisering av viardepapper har gjorts i Sverige sedan bérjan av 1990 —
talet av bland annat SEB och SBAB men utomlands &r det sedan lidnge en etablerad
finansieringsform i USA, England, Australien. Dock é&r finansieringsformen pa stark tillvixt
inom Europa dir &ven nu Sverige har infort vissa regler som kan underlitta
virdepapperisering.

Innebdrden av virdepapperisering &r att ett kreditinstitut eller en bank ger ut ett sérskilt

virdepapper med sdkerhet i en sérskild fastighet. Viardepapperet kan dérefter séljas och kdpas
pa en andrahandsmarknad. Mer utforligt gar processen till pa foljande sitt:

A ] A | A |

Figur 10 Figuren visar schematiskt hur virdepapperisering gér till.**

Léntagaren kommer till kreditgivaren for att ansdka om ett 1an. Lantagaren far sitt 14n i utbyte
mot att kreditgivaren far en fordring med séikerhet i fastighet alternativt 16s pant i bostadsriitt
gentemot lantagaren. Detta virdepapper séljs vidare till ett SPV, ett specialbolag som &r
beldget utomlands. I utbyte mot virdepappret far kreditgivaren ersittning och dérefter kan
specialbolaget ersitta kreditgivaren genom att emittera obligationer som i sin tur siljs till
kunder pa andrahandsmarknaden eller finansmarknaden. Erséttningen som kreditgivaren far

46 Bejrum, Lundstrom, Fastighetsekonomi — Hyresfastigheter, s. 114-115
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vid forséljningen av virdepappret anvinds for att 1&na ut till 1antagarna pa boldnemarknaden.
For att undkomma de rddande kapitaltickningskraven &r specialbolaget registrerat utomlands.
Dock skrev finansdepartementet en promemoria, DS 1998:71, om att specialbolagen skulle f3
undantas de géllande kapitaltickningsreglerna i Sverige. Dérfor 4r det nu pé vig nya regler
. som ska underlitta for denna typ av finansieringsform.

Det frimsta motivet till att en kreditgivare virdepapperiserar &r att det vid en virde-
papperisering krévs en mindre kapitalbas, d v s mindre andel eget kapital och forlagslan, &n
nér lanen ligger kvar hos kreditgivaren. Dock méste kreditgivaren halla en kapitalbas under en
viss lagringsperiod nir lanen ligger hos kreditgivaren i vintan pa vidareforsiljning till special-
foretaget. Effekterna av att kapitaltickningskravet blir mindre kan leda till en méngd fordelar
for kreditgivaren bland annat att kapitaltickningssituationen forbittras. En annan foljd for
kreditgivaren 4r att ett kreditinstitut littare kan expandera sin utldningsverksamhet utan att
oOka kapitaltidckningen eller andelen nytt eget kapital

Ur ett avkastningsperspektiv kan virdepapperisering vara en god metod for att 6ka ett foretags
avkastning pd eget kapital. Eftersom andelen eget kapital minskar foljer en 6kad avkastning
pa kvarvarande eget kapital. Under forutsittningen av att virdepapperiseringen ger ett positivt
netto.

Ytterligare en positiv effekt av virdepapperisering dr finansieringsméjligheterna. En kredit-
givare med forsvagad rating och dirmed med svérare upplaningsméjligheter kan anskaffa
billigare kapital till sin verksamhet genom att virdepapperisera sina fordringar istillet for att
l&na upp sina pengar pa kapitalmarknaden, se avsnitt 3.7. Vid vérdepapperisering r det
vérdepappernas kreditvirdighet i form av de karakteristiska 1an vilka utgér sikerhetsmassan
som sétter priset pa virdepapperet och inte foretagets ekonomiska status.

Bland de frimsta nackdelarna med metoden &r enligt Jussil att kostnaderna for uppléning &r
storre 4n vid traditionell upplaning. Med andra ord dr de obligationer som har virde-
papperiserade 1&n som sikerhet hogre rintepremie dn for de traditionella bostads-
obligationerna. Jussil bendmner dessa obligationer for MBS - obligationer och menar att pa
grund av en outvecklad marknad for MBS - obligationer samt den teoretiska kreditrisken sa
utgor det underlag for en hogre rintepremie.

4.9.1 Hur paverkar virdepapperisering laneriintan for bostadsriitter

Enligt en av de tillfragade respondenterna, som redan gjort ett antal virdepapperiseringar, #r
virdepapperisering en fungerande metod for att sénka kapitaltickningsgraden, d v s att silja
sina fordringar till ett specialbolag utan kapitaltéickningskrav, beldget utomlands. Kredit-
instituten behdver da inte ha ndgon kapitaltickning for de sélda fordringarna och foljaktligen
borde kostnaderna for kapitaltickning upphéra. Om dessa kostnader i sig forsvinner bor dven
en del av rinteskillnaden forsvinna. Dock kan det vid virdepapperisering uppkomma hégre
handldggningskostnader, men eftersom fordringar pa béde villor och bostadsritter vérde-
papperiseras bor kostnaderna inte paverka rinteskillnaden.

50U 2000: 11, kap 4.3



S. Juridiska risker och handliggningskostnader

1 detta kapitel behandlas skillnader i juridiska risker som finns ndir sikerheten for ldnet utgors av bostadsrdtt
eller villa. Forutom rent juridiska risker behandlas dven handldggningen av sikerheterna och évriga
handldggningskostnader fOr utgivande av ett bostadslan till privatpersoner.

5.1 Juridiska risker

Pantritt i bostadsritt skiljer sig fran pantsittning av en fastighet. En bostadsritt &r 16s
egendom och det kridver normalt att féremaélet traderas till panthavaren for att panten skall
vara sakrittsligt giltig. Detta skulle inte vara méjligt for den typ objekt som en bostadsritt
utgoér. En bostadsriittspant blir sakrittsligt giltig genom denuntiation. I detta avsnitt skall
kortfattat beskrivas hur pantséttning av en bostadsritt gar till och vilka konsekvenser reglerna
har for kreditgivare och bostadsrittsinnehavare. For vara syften finns det tva skil att granska
pantréttsproceduren, dels &r det betydelsefullt att underséka om handldggningen 4r dyrare &n
vad fallet 4r betriffande fastigheter, dels skall kreditrisken bedomas. Ar pant i bostadsritt som
sdkerhet samre pa grund av reglerna?

5.1.1 Principen for pantsittning av bostadsritt

e Bostadsrittsinnehavaren pantforskriver genom avtal med panthavaren sin bostads-
ritt.

e Panthavaren underrittar bostadsrattféreningen om pantséttningen. Hirmed &r pant-
sittningen sakrittsligt fullbordad.*
Det 4r brukligt att féreningen skriftligt kvitterar underrittelsen frén panthavaren.
Foreningen noterar pantsittningen i ligenhetsforteckningen. >!

e Vid forfragan lamnar ﬁirenin§en ut uppgifter frén ligenhetsforteckningen (jimfor
utdrag ur fastighetsregistret).’

Vid mottagande av pant som sékerhet for att ge ut ett 1an #r det av vikt for kreditgivaren att
gora en bedémning av bostadsréttens varde. Lika viktigt 4r det att ta reda p&4 om lantagaren &r
den rittméttige dgaren och om det finns nagra andra pantriittsinnehavare. Osikerheten om
vem som ir innehavare och hur stor beldning som redan finns pa bostadsritten utgor ett
problem.53

En bostadsrittsforening har oftast en ansvarsforsékring for eventuella brister i hanteringen av
pantnoteringar vilket reducerar risken for forluster p.g.a. en tidigare pantséttning av bostads-
rétten.

Ur lagenhetsforteckningen som fors av foreningens styrelse kan utlisas vem som senast
forvirvat bostadsritten och om den ar pantsatt.>* Vad giller vem som #ger bostadsritten s 4r
den uppgiften tillforlitlig eftersom kopet inte &r giltigt forrédn kdparen beviljats medlemskap i
fdreningen.55 Didremot dr uppgiften om pantsittning mindre att lita pa. Pantsdttningen blir
sakrittsligt gillande nér styrelsen far besked om pantsittningen. Detta betyder att den i
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styrelsen som skoter inskrivningar kan glomma att anteckna panten som likafullt 4r giltig. I de
fall dar foreningen 6verlimnat forvaltningsansvaret till professionellt foretag exempelvis HSB
eller SBC kan beskeden vara mer tillforlitliga. Vidare tar forteckningen endast upp att
bostadsritten &r pantsatt till en viss panthavare. Till vilket belopp framgar vanligtvis inte.

Nér det giller uppgifter om pantsittning av fastighet 4r uppgifterna mer tillforlitliga och
dessutom enklare att f besked om. I fastighetsregistret finns besked om pantbrevets belopp
och vilken kreditgivare som innehar pantritt. I fallet med bostadsriitt kan banken inte fa
besked om dessa uppgifter ur ett dataregister utan ér tvingad att be den blivande 1&ntagaren att
skaffa ett utdrag ur ligenhetsregistret. Det dr endast bostadsrittsinnehavaren som har ritt att
fa utdrag ur ligenhetsforteckningen.’® Direfter méste banken kontakta den nuvarande
panthavaren for att sikerstilla beloppet pa panten ifriga. Den nya kreditgivaren bér ocksa
forsdkra sig om att den gamla panten inte kan belastas med nya skulder vilka skulle ha en
bittre formansriitt.

Kéinnedom om f6reningens ekonomi #r av stérsta vikt for en kreditgivare. Skulle t ex
foreningen tvingas hoja avgiften péverkas bostadsrittens marknadsvirde negativt. Vid
foreningens konkurs upphér bostadsritten. Panthavaren har i detta fall inte ndgon lagstadgad
ratt till ersattnlng for forlusten av sikerheten, men sjilva fordringen mot gildendren
kvarstér.”’

5.1.2 Foreningens legala pantriitt

Foreningen har pantratt i bostadsritten for de fordringar mot bostadsrittsinnehavaren som
avser arsavgiften.”® Denna pantritt har foretride framfor den pant i bostadsriitten banken
erhaller som sidkerhet. Foreningen har dock underrittelseplikt till panthavare for att denna
legala pantritt skall gilla. Enligt bostadsrittslagen maste foreningen underritta en annan
panthavare om bostadsrittsinnehavaren har skulder till foreningen som 6verstiger en manads-
avgift. Férsummar foremngen detta mister den sin forménsritt for obetalda avgifter vid en
eventuell exekutiv forsiljning.”

5.1.3 Forverkande och tvangsforsiljning

Bostadsritten blir forverkad om bostadsrittsinnehavaren forfar enligt de sdtt som nidmns i
BRL 7:18. Dér uppges bl. a dréjsmal med upplatelseavgift, olovlig andrahandsuthyrning och
vanvérd av ldgenheten som skil for forverkande. Det innebir att foreningen kan séiga upp
bostadsrattsmnehavaren till avflyttning. Om bostadsritten blir forverkad skall den tvéngs-
forsiljas®. Tvéngsforséljningen skots av kronofogden och f6ljer i huvudsak regler om
exekutiv forsiljning av 16s egendom®'. Vid tvangsforsiljning far panthavaren utdelning efter
foreningens legala pantritt. I det fall att bostadsriitten inte blir sald efter tre forsok (alternativt
tvd forsok om det kan pavisas att det inte skulle vara mojligt att silja vid ett tredje forsok)
forlorar kreditgivaren sin pantritt och bostadsritten tillfaller foreningen. Denna regel 4r i
princip bara ett uttryck for att bostadsriitten visat sig vara virdelos. Det kan dock vara si att
bostadsritten i framtiden okar i virde och att banken skulle fa tickning for sin fordran om de
haft kvar pantritten.
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5.2 Handléggningskostnader

Handléggningskostnader kan ses som en uppsamlingspost for en mingd olika sméposter
exempelvis I6ner till anstillda, hyra for kontor, telefon, datorsystem mm. Handldggnings-
kostnader 4r till sin natur svara att hinfora till en viss verksamhet. Vid beridkning av hand-
* laggningskostnader forsoker man se hur mycket resurser en viss verksamhet tar i ansprék. I
denna uppsats skall skillnader i kostnader for bostadsrittslan och villaldn undersokas. Med
avseende pa handldggningskostnader for respektive lantyp 4r en utgangspunkt att se pa vilka
skillnader som finns i hanteringen. Genom intervjuer med sakkunniga och teoristudier har
skillnaderna studerats och utvirderats. I detta avsnitt utreds de viktigaste skillnaderna.
Féljande handlaggningsposter for bostadsritter respektive villor har identifierats.

Bostadsriitt Villa

e  Virdering inklusive kontroll av e Virdering
foreningens ekonomi e Pantavtal
Pantavtal e Elektroniskt pantbrev
Underrittelse om pantsittning till e Kreditupplysning mm

foreningen, forfragan om andra pant-
havare

Kvittens fran féreningen
Kreditupplysning

Lagre lanebelopp, kortare lanetid

Tabell 6 Handléggningskostnader for bostadsritts- och villalan.

Under intervjuerna framkom att det var frimst tva av faktorerna i tabell 6 ovan som hade stor
betydelse for den dyrare handldggningen av bostadsrittslan, virderingen av bostadsritten och
administrationen av sikerheten. Nedan presenteras detta nirmare.

Virdering Inga statistiska uppgifter om kopeskillingar
Fa virdeomréden
Kriver genomgéng av foreningens ekonomi

Pantforfarande Panten blir sakrittsligt giltig genom att bostadsrittsforeningens styrelse
- informeras. Kontakten med foreningen tar mycket tid i ansprék.
Idag finns det inget datoriserat register som det finns for fastigheter.

5.2.1 Kostnader for pantférfarandet

Vid pantsittningen har laneinstituten kostnader for kontakter med foreningen, ofta med
privatpersoner som inte dr professionella. Darfor kan det vara svart att fa tag i personerna
under kontorstid. Med ett register liknande det for fastigheter kan pantsittningen handliggas
pa ett effektivare sitt. Dock medfor ett register kostnader for registrering. Denna kostnad blir
littare att sdrskilja frén handldggningskostnader och kan lidggas direkt pé lantagaren. Dirmed
inte sagt att den totala kostnaden for kunden 4r mindre.

5.2.2 Virderingskostnader
Virdering av en bostadsritt anses nagot besvirligare. Det finns inte lika bra statistiskt under-
lag for erlagda kopeskillingar d v s snabba datorstodda vérderingsmetoder ér svara att



anvinda. Vid vérderingen méste dven foreningens ekonomi végas in. For institut som r stora
pa bostadsrittsldn inom en region borde dessa kostnader vara mindre eftersom de da fir en bra
uppfattning om prisvariationer inom omrédet och kan gora snabbare och sikrare virderingar.
Vid lén till bostadsritt i en forening dir banken redan har kunder bér virderingen vara
tamligen enkel.

5.2.3 Den negativa kostnaden

Vid en jémforelse av genomsnittliga kopeskillingar pa salda villor och bostadsritter under dec
2002 — feb 2003 &r den genomsnittliga kdpesumman for bostadsritter ca hilften av den for
villor®, Ar belaningsgraden i genomsnitt lika hog for de tva boendeformerna innebir det att
ett typiskt bostadsréttslan &r hilften sd stort som ett villaldn, Detta forhllande innebir att
handlaggningskostnaderna fordelas pa ett mindre 1&n, d v s om handl4ggning av ett 1an kostar
X kr blir handlaggningskostnaden i det fall att lanet &r ett bostadsriittslin det dubbla, relativt
sett. Med hénsyn till det som sagts i avsnitt 5.2.1-2 om dyrare handliggning blir skillnaden
dnnu storre.

5.2.4 Berikningsexempel handléiggningskostnad

I tabellen nedan har vi sammanstillt och kvantifierat handliggningskostnaderna for villa- och
bostadsrittsldn med hinsyn till vilka poster de intervjuade ansag utgora skal till fordyring.
Genomsnittlig képesumma &r hdmtad frén miklarsamfundets hemsida, képesumma for
bostadsritter 4r ett genomsnitt for Sverige pa forsiljningar mellan dec 2002 t o m feb 2003,
for villor forsiljningar under perioden jan-feb 2003. Lénebeloppen 4r bestimda med hiénsyn
till rimligheten i belaningsgraden. Handldggningskostnaderna 4r uppskattade och skall inte
betraktas som helt korrekta vad giller beloppet. Férhillandet mellan kostnaderna ir ett forsok
att kvantifiera merkostnaden for virdering och administration av siikerheten for bostadsritten.
Virderingskostnaderna  bygger pd antagandet att det #r “skrivbordsvérderingar”,
lonekostnader pa 500 kr per timme och tiden som maéste ldggas ner 4r for villalin 4 timmar
och for bostadsrittslan sex timmar p g a att det tillkommer genomgéng av foreningens
ekonomi och att avsaknad av statistiskt underlag for skrivbordvirdering forsvarar
virderingen. Kreditupplysningskostnaden skiljer sig inte at mellan lanetyperna, arbetet bestar
i att kolla den sokandes inkomster, &vriga dtaganden, och betalningsanmirkningar detta #r
information som finns att képa pa Internet. Arbetstiden for kreditupplysning &4r uppskattad till
en timma a” 500kr. Administration av sikerheten for 1&net dr besvirligare for bostadsritter.
For villa kan det mesta ordnas vid datorn genom &verforande av elektroniska pantbrev for
fastigheten. Vid pantsittning av bostadsrdtt dr forfarandet mer tidskrivande eftersom
korrespondens med f6reningen &r nédvindig.

Bostadsritt  Villa

Genomsnittlig képesumma (kr) 688 000 1245 000
Lanebelopp (kr) 500 000 1 000 000
Belaningsgrad 3% 80 %
Handldggningskostnader
Vardering (kr) 3000 2000
Sakerhet (kr) 4000 2000
Kreditupplysning (kr) 500 500

7500 4500
Réntepaslag (5 ars aterbetalning) 0,30 % 0,09 %
Rantepéslag (30 ars aterbetalning) 0,05 % 0,015 %

Tabell 7 Kalkyl for att visa skillnader i handliggningskostnader.

8 http://www.maklarsamfundet.se, prisuppgifterna p4 hemsidan 4r frin Vdata. 2003-03-11



Genom att dela den totala kostnaden for handldggning med lanebeloppet och sl& ut denna
kostnad pa lanets aterbetalningstid for bostadsritts- och villaldn erhélls ovanstéende resultat.
Det framgér att réantepéslaget for handldggningskostnader &r ca fyra ganger storre for bostads-
réttslénet jamfort med villalénet om lanet skall vara aterbetalat efter 30 ar. Paslag for fem érs
aterbetalning &r ocksé redovisat eftersom risken finns att lantagaren byter langivare efter ett
antal ar. Enligt exemplet borde banken ha ett réntepéslag for ett 30 arigt bostadsrittslan pa 3-4
réantepunkter (0,05 % - 0,015 %). Det &r en grov uppskattning men ger en viss uppfattning om
skillnadens storleksordning.



6. Kreditrisker

1 detta kapitel diskuteras kreditrisken och om det finns ndgon skillnad i kreditrisk mellan villor och
bostadsrdtter. Aspekter som diskuteras dr skillnader i prisutveckling och bostadsriittens speciella sdrdrag som
~ paverkar vdrdet.

Kreditrisk 4r den risk en kreditgivare tar nir den andra parten/lantagaren inte kan fullfslja sina
forpliktelser eller fullgora sin aterbetalning pé slutdagen eller dérefter. Kreditrisken kan ségas
bero pd specifika faktorer hos kredittagaren men 4ven pa omvérldsfaktorer. Till exempel kan
konjunkturléget spela en avseviérd roll pa kreditrisken. Eftersom denna uppsats skall belysa
skillnader mellan bostadsritter och villor, #r frigan foljaktligen att utreda huruvida
kreditrisken skiljer sig dem emellan. Skillnaden i kreditrisk kan bero av tva orsaker, dels hur
priserna for respektive marknad fluktuerar och dels juridiska risker eftersom pantsystemet
skiljer sig mellan villor och bostadsritter. De juridiska riskerna har behandlats tidigare i
kapitel 5. '

6.1 Bedomning av kreditforluster

Det bista sittet att bedoma hur kreditinstitutens kreditforluster skiljer sig 4t for bostadsritter
och villor hade varit att tillgd bankernas interna uppgifter om forlusterna. Uppgifter om
kreditforluster finns visserligen i arsredovisningarna for bolagen, det finns dock inga krav att
redovisa forlusterna for respektive typ av 1an. Det finns alltsé inte tillgdng till uppgifter om
hur stora forlusterna varit for bostadsritter och villor. Ett annat sitt att indirekt angripa
problemet &r att titta pa hur priserna for bostadsritter och villor har foréndrats historiskt. Med
denna metod &r det inte mojligt att se de egentliga kreditforlusterna eftersom ett prisras for en
sdkerhet inte ger banken nagon kreditforlust om lantagaren fortfarande kan betala sina rintor
och amorteringar. For att det skall vara méjligt att dra nagra slutsatser av skillnaderna i pris-
utveckling for villor och bostadsritter krivs ett antagande om att respektive lantagargrupps
betalningsforméga &r likvirdig.

6.1.1 Prisfluktuationer

Om priserna for bostider faller dkar risken for att sikerheten som banken har for lanet inte
skall ticka lantagarens skulder vid betalningssvarigheter. Finns det ndgon skillnad i pris-
variationer mellan villor och bostadsritter? Om priserna fluktuerar mer for bostadsritter
medfor det 6kad risk for kreditforluster. Vilket skulle motivera ett paslag for kreditrisken. I
diagrammen nedan visas prisutvecklingen for villor och bostadsritter, KPI finns med som
jamforelse. Eftersom storstidernas bostadsmarknad skiljer sig frn dvriga Sverige redovisas
marknaden for Stockholm separat. Det &r av intresse att jimfora Stockholmsmarknaden mot
6vriga Sverige eftersom Stockholm &r den region dir det sdljs flest bostadsritter. Antalet
sdlda bostadsritter skiljer sig inte markant frén antalet salda villor dir, jimforelsen mellan
marknaderna blir dd mer rittvisande. I ovriga Sverige dr andelen bostadsritter betydligt
mindre. Uppgifterna i diagrammen &r kvartalsvis avlésta virden ur material frin Virderings-
Data AB. Tidsperioden i diagrammet &r 1997 och framat. Det hade varit 6nskvirt for analysen
att tillgd statistik langre tillbaka eftersom priserna stigit under hela den aktuella perioden. Det
har dock inte varit mgjligt att erhalla dldre siffror for bostadsritters prisutveckling.

Bostadsrittspriserna har under perioden stigit mer &n for villor. Okningstakten for bostads-
ritter dr i stockholmsomradet dock inte markant hégre. Bostadsrittsmarknaden har stort sett
foljt villamarknaden under perioden. I diagrammet for Sverige (exklusive storstadsomriden)
ser utvecklingen annorlunda ut, bostadsréttspriserna har i detta fall $kat betydligt snabbare &n



villapriset. I den senaste statistiken 6ver bostadsritts- och villapriser har bostadsréttspriserna i
Stockholmsomradet borjat sjunka i 6vrigt stiger alla priser for bade villor och bostadsritter®.
Nedgéngen pé bostadsritter i Stockholm talar for att bostadsrittspriser reagerar snabbare pa
konjunkturldget dn villapriset. Villapriserna i Stockholm forvintas fortsatt 6ka inom den
nérmaste framtiden.

Villors och bostadsrétters prisutveckling
(exklusive storstader) 1997-
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Figur 11 Villors och bostadsritters prisutveckling i Sverige (exklusive storstidder). I diagrammet redovisas den
procentuella prisforindringen for villor, bostadsritter och KPI, alla variablers viirde = 0 vid starten av &r 1997.%
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Figur 12 Villors och bostadsritters prisutveckling i Stor-Stockholm. I diagrammet redovisas den procentuella
prisfrandringen for villor, bostadsritter och KPI, alla variablers virde =0 vid starten av &r 1997.%

Enligt statistiken &r alltsd prisféridndringarna storre for bostadsritter. Under den redovisade
perioden stiger priserna konsekvent, p& motsatt vis borde en nedgéng i konjunkturen medfora
- kraftigare prisnedgangar pé bostadsritter &n villor. Detta styrks av flera av de intervjuade om
4n inte alla. De menar att bostadsritterna fluktuerar mer 4n villorna och darfor har man ett
tillagg for den hogre kreditrisken. Vi har inte fatt ndgon exakt uppgift pd hur mycket tilligg
det &r for kreditrisken, en av bankerna har uppskattat det till “négra f3” rintepunkter. Det kan
naturligtvis skilja sig mellan bankerna beroende pa hur stora kreditforluster bostadsritterna
historiskt sett givit.

6.1.2 Bostadsriittens substansviirde .

En orsak till den hogre volatiliteten kan vara att kreditrisken 4r inbyggd i sjilva bostadsritten,
eftersom dess “substansvirde” 4r ett nettovirde. Insatserna till bostadsritterna kan sigas
utgdra toppbeldningen pé foreningens fastighet. Detta gor att vid prisforéndringar i fastighets-
vérdet blir det en hivstingeffekt pa virdet a v bostadsritten. Denna effekt visas i exemplet
nedan. Det méste betonas att det ror sig om en modell for att visa karaktéiren pa en bostads-
ritts prisbildning, en mycket férenklad bild av verkligheten.

Exempel: Bostadsriittens substansvirde

(Bostadsrittsforeningen tillgangar — skulder)/(antal BR)=substansvirde per BR

(100Mkr — 90Mkr) / 100st BR = 100.000kr

Fastighetspriserna stiger 20 procent, d v s bostadsréttsforeningens tillgﬁﬁgar okar till 120Mkr
(120Mkr — 90Mkr) / 100st BR = 300.000kr

En 20 % o6kning av fastighetspriset ger en 6kning av substansvirdet pa bostadsritterna med
200 %. Om istillet fastighetspriset minskar 20Mkr skulle ju substansvirdet for varje bostads-

rétt vara en skuld pa 100 000kr. D v s en liten &ndring av marknadspriserna fér stor effekt pa
vérdet av bostadsritten.

6 Virderingsdata, 2003-03-08



7. Analys

1 detta kapitel kommer intervjusvaren fran de tillfragade bankerna att analyseras och mdlet dr att forsdka forsté
varfor svaren bland en del fragor skiljer sig. Ddr det rader mer enighet bland svaren kommer en utforligare
analys att goras for att fa en djupare forstaelse av problemen

Till underlag for denna analys ligger kvalitativa intervjuer av sakkunniga personer frén de sex
storsta bolaneinstituten. Vid dessa intervjuer har vi utgatt fran de fragor som finns redovisade
i bilaga 1 och intervjuerna &r sammanfattade i bilaga 2, svaren dr anonyma. Intervjuerna
kopplas till teoriavsnittet for att underbygga dem med fakta.

7.1 Kapitaltickningskostnader

7.1.1 Varfor skiljer sig kapitaltickningskostnaderna instituten emellan?

I det foljande resonemanget ska vi forsoka utreda varfor kapitaltickningskostnaderna skiljer
sig at mellan respondenterna. Resultatet av de intervjuer som utfordes resulterade i att alla till-
fragade anser att kapitaltickningskostnaderna utgér en visentlig del av skillnaden mellan bo-
stadsrittsrintor och villardntor. Dock skiljer sig institutens uppskattning av den precisa mer-
kostnaden for kapitaltickningen at. Att kapitaltdckningskostnaden var en betydande faktor for
rinteskillnaden bekriftades dven av berdkningarna i teoriavsnittet. Varfor finns det da olika
uppskattningar av kostnadsékningen for kapitaltickning? Enligt tidigare utrdkningar i teoriav-
snittet dr det framst tva faktorer som &r av stor betydelse for kapitaltickningskostnaden.

Forsta faktorn dr vilket avkastningskrav som kreditinstitutet har. Ett hogre avkastningskrav
ledde enligt berdkningarna till forhallandevis hoga differenser i kapitaltickningskostnad
mellan bostadsritter och villor. Dirmed kan det konstateras att avkastningskravet har en bety-
dande roll vid prissittning av ridntan. Den andra faktorn av betydelse var andelen primér-
kapital. Enligt gjorda berikningar i avsnitt 4.5.2 visades att primérkapitalrelationen spelar en
viktig roll vid réntebildning eftersom skillnaden i kapitaltidckningskostnad mellan bostads-
rétter och villor blir stérre med hog andel primérkapital.
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Figur 13 Bilden illustrerar kreditinstitutens uppskattade kapitaltickningskostnader.



Kreditinstitut Bostadsriitt Villa Differens

Légsta lagkrav 0,48 % 0,31 % 0,17 %
Skandiabanken 0,57 % 0,26 % 0,31 %
SBAB 0,62 % 0,31 % 0,31%
SEB 1,04 % 0,50 % 0,54 %
Stadshypotek 1,56 % 0,78 % 0,78 %
Spintab 1,73 % 0,85 % 0,88 %
Nordea 2,16 % 1,08 % 1,08 %

Tabell 8 Tabellen visar en uppskattning av kreditinstitutens och ldgsta andel lagkravs kapitaltickningskostnader
for bostadsritter och villor samt rénteskillnaden dem emellan. Tabellen &r sorterad efter rénteskillnadens okning.

I det ovanstdende diagrammet och tabellen redovisas en uppskattning av kreditinstitutens
kapitaltdckningskostnader for bostadsritter och villor. Av diagrammet kan tydligt ses att
kostnaderna skiljer sig at. Uppskattningen resulterade i att 4 av aktorerna hade en extra
kapitaltickningskostnad for bostadsrittslan p& 6ver 0,50 procent. I de fallen kan alltsd hela
skillnaden tillskrivas kapitaltackningen, skillnaden borde t o m vara @nnu storre for att ge
samma avkastning som motsvarande villaldn. Att beakta hir &r att avkastningskravet basera-
des pé kreditinstitutens genomsnittliga rantabilitet for de senaste aren. Enligt en killa pa en av
de tillfrigade bankerna skiljer sig avkastningskravet beroende pa kreditinstitutets lantagare,
privat, foretagare eller kommun, dérfor kan resultatet vara missvisande. Bland annat bér 1an
till kommersiella aktorer kréva en hogre avkastning och ett lidgre krav pa privata bostads-
l&ntagare. Det institut som har storst andel 1&n till villor och bostadsritter av dess totala
utldning bor dven ha den mest réttvisande bilden av den totala kapitaltickningskostnaden.

Ett annat skal till att de varierade i den graden kan vara kapitaltickningsgraden. En hégre grad
av Kkapitaltickning leder till hogre kostnader eftersom primirkapitalrelationen Skar. Av de
intervjuer som gjorts tidigare framkom det tva skal till varfor kreditinstitut har en hogre
kapitaltéckningsgrad &n 8 procent. En anledning #r att kreditinstituten kan i en hogre rating
vilket minskar upplaningskostnaderna, institutet kan siledes halla en ligre rintenivi. Det
andra skélet dr att det ger utrymme for kreditexpansion. Det finns dven fordelar med en lag
kapitaltickning. Enligt tidigare resonemang blir rintabiliteten pd eget kapital hogre om
kapitaltdckningsgraden &r 1g och genom det kan foretaget uppvisa en hogre rintabilitet for
sina dgare.

Kontentan av att kapitaltickningskostnaden skiljer sig mellan instituten kan bero pi en rad
faktorer sdsom andelen primérkapital och avkastningskrav men &ven andra. Exempelvis kan
en hogre kapitaltidckningsgrad resultera i bittre rating och med detta ligre upplanings-
kostnader. En lagre kapitaltéckningsgrad kan ha effekten att réanteskillnaden blir ligre men
med sédmre rating och hégre uppléningskostnader som foljd. Syftet 4r da ett annat nimligen
att for sina dgare uppvisa en bittre rintabilitet pa eget kapital.

7.2 Handléggningskostnader

Handl4ggningen for de tva lantyperna skiljer sig t p& vissa punkter, vilket kan medfora att
handldggningskostnaderna generellt blir dyrare for bostadsritter. Instituten har olika upp-
fattningar om hur mycket mer handldggningen kostar for lin till bostadsritt. Svaren har
varierat frn ndgra fa upp till 30 réntepunkters extra kostnad. Skillnaden mellan instituten for
denna kostnadspost kan ha flera orsaker. Olika grad av personlig service for kunden, vilka
kostnader som den tillfragade personen definierar som handliggningskostnader och vilka
rutiner banken har for sitt handldggningsarbete kan vara orsaker till hdgre handliggnings-



kostnader eller uppgift om hogre kostnader. Den frimsta orsaken for hogre handlidggnings-
kostnader &r troligen effekten av att lanebeloppen i genomsnitt dr betydligt ligre for bostads-
ritter. Handldggningskostnader &r att betrakta som fasta i den meningen att ett 1an pa 500 000
kr har samma handlaggningskostnad till beloppet som ett 1&n pa 1 000 000 kr. Det innebér att
dven om hanteringskostnaden dr samma blir den relativa kostnaden det dubbla for det mindre
av lanet. I kapitel 5 ovan har vi gjort ett forsok att uppskatta skillnaden i handliggnings-
kostnader for villor och bostadsritter. Resultatet av den beridkningen var att bostadsrittslinen
kréver ett rantepaslag om 0,035 % avseende handlidggningskostnader.

Handldggningskostnaderna varierar naturligtvis for varje enskilt 1an beroende pd en mingd
faktorer: Lanebelopp, om virderingen utfors av méklare eller ej, hur smidigt kontakten med
foreningen fungerar mm. Vid en avgrinsning till att undersdka de genomsnittliga hand-
ldggningskostnaderna &r det dock rimligt att anta att de kriver ett storre rintepéslag i bostads-
réttsfallet.

7.3 Kreditrisk

I intervjuerna av representanter for kreditinstituten var en av frigorna om det finns ett tilligg
pé bostadsrittsriantan for en hogre kreditrisk. Hilften av de tillfrigade svarade att utléning till-
bostadsritter innebdr en hogre kreditrisk och dérfor utgar dven ett péligg for den risken.
Orsak till paslaget 4r hogre volatilitet for bostadsréttspriser. I kapitel 5 ovan har vi behandlat
den fragan. En anledning till att alla intervjuade kreditinstitut inte ansag att kreditrisken
utgjorde en extra kostnad for bostadsrittsldn kan vara att de har hogre krav pa foreningens
ekonomi och i vilken region bostadsrétten &r beldgen. I bostadsrittforeningar med 14g bela-
ning 4r hévstangseffekten pa bostadsrittens substansvirde mindre, vilket torde ge ldgre risk
for kraftiga prisfall.

Bankerna kan skydda sig mot den hogre kreditrisken genom hogre lanerénta eller en ligre
belaningsgrad. Da inte alla kreditinstitut har ett sirskilt tilligg for kreditrisken innebér det att
dessa maste ha storre paldgg pa andra poster, t ex kapitaltickning eller handlédggning eftersom
alla institut utom SBAB har ett totalt tilligg pa en halv procent.

7.3.1 Teoretisk berikningsmodell for kreditrisken

I detta avsnitt gors ett forsok att teoretisk stilla upp en modell for uppskattning av kredit-
forluster. D& det dr nést intill omojligt att kvantifiera kreditrisken utan tillgéng till bankernas
statistik pa kreditforluster for villor respektive bostadsritter kommer inga siffror pa eventuellt
kreditrisktilligg for bostadsrittslaneréntan att uppskattas. Modellen &r ett sitt att beskriva
vilka forutsittningar som krévs for att kreditforluster pa bottenlanen skall uppkomma.

F = Andel lantagare som inte kan aterbetala sina 1an (%)

BG = Belaningsgrad (% av kopeskilling) :

PE = Pris vid exekutiv forsiljning, 10-20 % ligre &n marknadsvirdet®® (% av kope-
skilling).

Kreditforlust =F * ( PE - BG)

6 Pantriitt i fast egendom, Jensen



Exempel: Kreditrisktilligg pi boldnerintan. Virden i exemplet skall inte ses som repre-
sentativa. De har dock en pedagogisk funktion for forstielsen av formeln.

F =2%
BG =70%
PE =50 % d v s marknadsvirdeminskning 30-40 %

Kreditforlust =2 % * (50 % - 70 %) = 0,4 %

Kreditforlusten redovisas som det tilldgg vilket kréivs enligt de antagna forutsittningarna i
exemplet. Réntetillagget som krévs for att i detta exempel uppvéga kreditforlusterna ir 0,4 %.
Eventuellt extra tilldgg for bostadsritter beréknas enligt:

Fgr * (PEgr — BGgR) - Fvilia * (PEvijia — BG.ii) = Skillnad kreditforlust

Av vad som kommit fram i intervjuerna #r det ingen skillnad i betalningsformaga mellan
bostadsrittsinnehavare och villasigare. D v s Fggr = Fyilla , de Gvriga variablerna i ekvationen,
beldningsgrad (BG) och priset vid den exekutiva forséljningen (PE) kan dock utgéra grund for
ett extra tilligg. Av resonemanget i avsnitt 6.1 foljer att det finns skl for att bostadsritter dr
mer volatila &n villor. Risken for en kraftig prisnedging for bostadsritter 4r hogre. Bostads-
rétter utgdr toppbeldningen i foreningen och dess substansvirde paverkas kraftigt av virde-
fordndringar pd fastighetsmarknaden, speciellt om foreningen &r hogt belanad. Vad giller
beldningsgraden torde den generellt vara ligre for bostadsritter, det géller sdrskilt pA mindre
orter dir flera kreditinstitut har en ligre gréns for tilliten beléningsgrad pa bostadsrittslan.
Vid lagre belaningsgrad for bostadsritter krivs en kraftigare prisnedgéng for att banken skall
fa kreditforluster. Metoden ovan &r en relativt grov uppskattning och eftersom vi inte har
mojlighet att fi fram bra vérden pé variablerna dr det omdjligt att uppskatta kreditrisken. For
att fi ett rittvisande resultat om kreditforlusterna krdvs dessutom att lénesumman vigs in.
Bostéder i storstadsomrdden har mycket hégre virde &n motsvarande pi mindre orter. En
nedgéng for priser i Stockholm innebir en potentiellt hogre risk for stora forluster 4n en
nedgang i Hagfors i Virmland.

7.4 Jamforelse med rintan for fritidshuslan

Rintepaslaget for bostadsrittslan utgors till storsta delen av kapitaltéckningskostnader, nigra
rintepunkters tilligg for handldggning och resterande del kan hénforas till en hogre kreditrisk.
Da flera kreditinstitut dven har hogre rédnta for fritidshus &r det av intresse for resultatet av
uppsatsen att utifrdn samma kostnadsposter utreda skillnaden mellan villaridntan och fritidhus-
réntan. D3 det &r samma Kapitaltdckningsregler for villa och fritidshus utgér inte kapital-
tickningen ndgon extra kostnad for bankerna. Rintepéslaget foljer alltsd av hoégre hand-
laggningskostnader och/eller hégre kreditrisk.

I tabellen nedan redovisas réntepéslaget for fritidshus hos de tidigare beskrivna kredit-
instituten. Nordea och SBAB har samma riinta for fritidshus- och bostadsrittslan, SEB och
Skandiabanken tillimpar villardntan medan Spintab och Stadshypotek har ett paligg om 0,75
%. Det &r inte samma enhetliga paslag som finns for bostadsritter. Kreditinstituten har allts&
olika syn pa kostnader for utgivande av fritidshuslan.



Réntepaslag fritidshuslan

Nordea 0,50 %
SBAB 0,40 %
~ SEB Inget
Skandiabanken Inget
Spintab 0,75 %
Stadshypotek 0,75 %

Tabell 9 Skillnad i réntesats for 1an till fritidshus jamfort med villa, 2003-03-12.

Under intervjuerna har bade hogre kreditrisk och hdgre handlidggningskostnader angetts som
skal for tilldgget i rinta.

e Hogre handldggningskostnader pa grund av svérare virdering, alla fritidshus befinner
sig inte i typiska virdeomraden, linga avstdnd frén kontoret till kunden, vilket
forsvérar virderingen samt kontrollen av den aktuella marknadsutvecklingen.

e Kreditrisk, marknaden for fritidshus dr mer volatil én villor. Dessutom ir fritidshuset
eller andrabostaden ej lika viktig for lantagaren som hemmet.

7.4.1 Hogre handliggningskostnader

Hogre handldggningskostnader har under intervjuerna framkommit som skél till att vissa
banker tar en hogre rinta for fritidshus. Merkostnaden ligger i att virderingarna 4r besvirliga
eftersom det statistiska underlaget ofta &r bristfilligt vilket gor att det krévs en vérdering pa
plats. Detta géller dock inte Overallt, pd vissa platser t ex p& Bjarehalvon och vissa andra
attraktiva fritidshusomréden. P& dessa platser sammanfaller fritidshus- och villamarknaden,
varderingen &r enklare och prisfluktuationerna &r mindre. Flera av instituten tillimpar villa-
ranta pa fritidshus av permanent boendestandard.

For att fA en uppfattning om hur mycket rintepéslag som kan hénforas till extra hand-
laggningskostnader for fritidshus har vi gjort en uppstillning for handlidggningskostnader vid
lan till fritidshus liknande den i avsnitt 5.2.5 for villor och bostadsritter. Med beaktande av
intervjusvaren om vilka kostnader som anses hogre har foljande kostnader uppskattats.

Handldggningskostnad Fritidshus
Genomsnittligt pris 600 000
Lanebelopp ’ 400 000
Belaningsgrad 67 %
Handldggningskostnader

Vardering 6 000
Séakerhet 2000
Kreditupplysning 500
Summa 8 500

Réntepaslag (5 ars aterbetalning) 0,43 %
Réntepaslag (30 ars aterbetalning) 0,071 %
Tabell 10 Uppskattning av handldggningskostnader for fritidshuslan.

Kopesumman &r baserat pa genomsnittliga kopesumman i Sverige enligt diagram 15,
kopesumman &r medvetet satt relativt 1agt for att inte undervardera handlidggningskostnaden.
Virderingskostnaden 4r berdknad med forutsittningarna att virderingen kriver sju timmar
arbetstid varav tva timmar 4r bilk6rning, ersdttning per timme #r uppskattad till 800 kr.



Hantering av sikerhet och kreditupplysning skiljer sig inte frén utgivande av villalin. Réinte-
paslaget jamfort med ett villalan vid en 30 drig 16ptid blir di 5-6 rintepunkter.

7.4.2 Kreditrisken

Det har under intervjuerna framkommit att fritidshus har en hogre kreditrisk dérfor att de inte
utgdr nigot som &r nddvandigt for dgaren. De har mer karaktiren av en lyxprodukt. Detta
innebdr att ldntagaren inte anstrénger sig lika mycket for att betala av lanet for fritidshuset,
vilket da skulle innebéra att banken tar fritidshuset i ansprék for sina fordringar. Om fritidshus
svénger mer i pris &n villor samtidigt som priset for fritidshus vid en exekutiv forsiljning ofta
blir 1agt kan det leda till kreditforluster for banken. Detta resonemang haller dock inte vilket
papekats under en annan intervju eftersom banken fortfarande har en fordran pa lantagaren
om inte sikerheten récker till skulden. Da paverkas hela privatekonomin for fritidshusigaren
och kan i forlingningen innebira att bostadshuset maste séljas eller t o m att dgaren forsitts i
personlig konkurs. Fritidshusdgaren siljer nog sitt fritidshus innan det gétt si langt och d&
paverkas inte banken.

For att undersoka om fritidshus &r mer konjunkturkinsliga har diagrammen nedan studerats.
De beskriver prisutvecklingen for villor och fritidshus i Sverige mellan aren 1980 — 1999 och
prisrelationen mellan typerna. De bygger pa arsmedelpriset for alla kop registrerade i fastig-
hetsregistret. Det visar sig i figur 14 att marknaden for fritidshus stort sett foljer villa-
marknaden. De viktigaste iakttagelserna &r de fSrindringar av prisrelationen i bérjan och
mitten av 90-talet dar fritidshusens virde Skade relativt villorna (figur 15). Bostadsritters
konjunkturkénslighet som behandlades i avsnitt 6.1 dr tydligare 4n for fritidshus. Eftersom
materialet dr ett genomsnitt for alla kop i Sverige kommer inte lokala skillnader i pris-
volatilitet fram, vilket till viss del kan forklara asikten att fritidshus dr mer konjunkturkznsliga
an villor.

Prisutveckling fritidshus och villa (genomsnitt

Sverige)
1000000
& 800000 %
E 600000 mvillor
8 400000 Dfritidshus
€ 200000

0 +—
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Figur614 Diagrammet visar prisutvecklingen for fritidshus och villor i genomsnitt i Sverige mellan 1980 och
1999. ¢
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Prisrelation fritidshus / villa
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Figur 15 Diagrammet visar hur prisrelationen mellan fritidshus och villor firéndrats 1980 — 1999%. Linjen
illustrerar alltsa kvoten mellan medelpris for fritidshus och villor for perioden.

7.4.3 Vilka poster baseras rinteskillnaden pa?

Den hégre rintan for fritidshus beror alltsa inte pa kapitaltickningskostnader vilket bostads-
rétter gor i stor utstrickning. Enligt berdkningen ovan kan en viss del hénféras till hand-
laggningskostnader, storleksordningen 5-10 réntepunkter enligt var uppskattning. Resterande
del torde allts& vara en hogre kreditrisk. Vi har dock inte lyckats beldgga att det foreligger
nédgon skillnad i kreditrisken for fritidshus jamfort med villa. Den hégre réntan for bostads-
ritter dr ldttare att forklara. En forklaring kan vara att kreditinstituten historiskt sett haft storre
kreditforluster pé fritidshus, uppgifter pa detta finns dock inte att tillga.

En intressant synpunkt som framkommit av intervjuerna ir att det kan vara littare f6r banken
att ta ut en béttre rénta pa fritidshus. Den utannonserade rdntan utgor taket for vilken rinta
banken far. Banken har alltsa ett bittre forhandlingsldge. Med ett bittre forhandlingslédge ér
det naturligt att banken &sitter en hégre publik rénta att starta forhandlingen vid. Naturligtvis
dr prissattningen dven i detta fall en konkurrensfraga, en bank kan inte ta ut alltfor stora
marginaler eftersom kunden dé kan vilja en konkurrent

7.5 Riinteskillnaden mellan kreditinstituten

I de ovanstdende kapitlena har det diskuterats omkring de faktorer som utgor rénteskillnaden,
nedan skall utredas varfor rénteskillnaden skiljer sig instituten emellan. Idag ligger rénte-
kostnaden for bostadsrittslan ca 40-50 réntepunkter hogre &n for villor. Ingen av responden-
terna anser att skillnaden &r for liten. Endast SBAB och de som formedlar deras 1an har 40
rintepunkters skillnad mellan lanetyperna i sin marknadsforing. Att rinteskillnaden varierar
kan bero pé ett antal faktorer som nedan ska diskuteras ndrmare. Vi har valt att titta ndrmare
pa rating och handldggningskostnader samt att redovisa vilka ytterligare synpunkter som
framkom av intervjuerna.

7.5.1 Rating

Enligt Standard and Poor’s ratingutlatande for SBAB beror deras goda rating pé att de har
svenska staten som huvudigare. Det gor att SBAB kan ha ndgot lidgre kapitaltickning 4n de
ovriga instituten, eftersom respondenterna ansag att hog kapitaltdckningen ledde till god
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rating. I figur 6 kan urskiljas att SEB och SBAB:s kapitaltickningsgrad &r ligst av alla
institut. SEB:s kapitaltickningsgrad motsvarar drygt 8 % och SBAB:s ca 9,5 %. Ratingen
skiljer sig dock markant &t, SBAB har hogst rating av alla jamforda foretag och SEB har ligst,
se tabell 4 i avsnitt 3.7. S & P:s rapport for SEB:s rating tyder dock pé att bolaget jobbar for
att stirka sin framtida rating. Klart &r dock att SBAB:s 4garstruktur ger dem fordelar ur
ratingsynpunkt. Staten som #gare medfor ocksd att politiska vérderingar hos den sittande
regeringen i viss mén begrinsar hur de kan agera pad marknaden. SBAB:s fordel ur rating-
hénseende leder till billigare upplaningskostnader generellt och med sin relativt 13ga kapital-
tackning har de mindre kostnader for att hilla eget kapital. Att de kan halla en ligre kapital-
tickning fér stdrre genomslagskraft pa bostadsritter eftersom de kriver mer eget kapital.
Huruvida SEB:s laga rating hor samman med att de &ven har stérst andel 13n till bostadsritts-
lantagare i relation till den totala privatutlaning till bostider kan diskuteras. Efter konsultation
med Standard & Poor’s huruvida kreditinstitutens rating paverkas av att sikerhetsunderlaget
utgbrs av bostadsritter eller villor vid kreditvirdering ansig de att det inte #r direkt
avgorande. Av stor betydelse &r snarare laneinstitutets interna vérdering av sikerhetsmassan.
Men eftersom flera av instituten anser att bostadsritter utgor en storre kreditrisk borde en hog
andel bostadsritter avspegla sig i ratingen.

7.5.2 Handliggningskostnader

SBAB skoter all utlaning till privatkunder 6ver telefon eller Internet vilket leder till att hand-
laggningskostnaderna totalt sett bor vara lagre jimfort med vissa aktdrer som har kontor §ver
hela Sverige, bara Spintab nér ut till sina kunder genom 930 kontor. Huruvida detta minskar
den dyrare handliggningskostnaden for bostadsritter &r tveksamt. De skil till dyrare
handldggning som framkom under intervjuerna med kreditinstituten var frimst att pant-
sdttningsforfarandet kriver denuntiation till bostadsrittsforeningen. Vérderingen av bostads-
rétten 4r ofta besvirligare &n for villa vilket motiverar en skillnad i ridnta mellan typerna av
1dn. Vid nyutléning till villa eller bostadsritt kriver SBAB att objektet &r formedlat av en
miklare, beldningsgraden baseras pa kopeskillingen®. Eftersom de bara har ett kontor i
Karlstad som skoter hela privatmarknaden har SBAB ingen méjlighet att sjilva gora en
vérdering. Detta forfarande medfor inga vérderingskostnader for SBAB och séledes blir det
ingen merkostnad for dem i det avseendet att 14na ut till en bostadsritt.

Enligt kreditinstituten borde skillnaden vara mer differentierad med tanke p4 att en del ligen
ar mer eller mindre konjunkturkinsliga. I samband med avregleringen av kreditmarknaden
och inférandet av de nuvarande kapitaltickningsreglerna pa 80-talet bérjade kreditinstituten ta
en hogre rinta for bostadsritter. Enligt en av respondenterna skapades ett “folja John-
beteende” och ménga banker valde just 0,5 procents marginal. En av de intervjuade tycker sig
kunna se en trend att skillnaden kommer att minska i framtiden beroende pé att virde-
papperisering kommer att 6ka och effekten av de nya kapitalreglerna som skall inforas under
2006. I de nya kapitaltickningsreglerna kan instituten sidnka sin kapitaltickning genom att
anvénda interna riskhanteringssystem. Dock menar de intervjuade att det &r svart att forutse
vilka konsekvenser de nya kapitaltdckningsreglerna kommer att ge innan de introduceras.

7.5.3 Riintans forhandlingsutrymme

For att ta reda pd huruvida rinteskillnaden i praktiken &r reell eller inte fick respondenterna
frigan om de gav sina kunder rinterabatt. Svaren som framkom var att nast intill alla ger en
viss prutmén. Emellertid framkom inte storleken av den. Vid prissittningen pa lanet
bestimmer det lokala kontoret villkoren for kunden och den mest avgérande faktorn for
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kundens prutman &r enligt intervjuerna kundens 6vriga affirer med banken. Enligt respon-
denterna strivar kreditinstituten efter att f& “helkunder” d v s om lantagaren har alla sina
itaganden i samma bank kan den fi bittre villkor. Ovriga taganden i banken kan vara
alltifrdin Ovriga lan i banken, sparande, betalningstjinster m.m. Utifran ett l6nsamhets-
perspektiv avgérs hur bra villkor kunden kan forhandla sig till. Objektets sikerhet och
kundens kreditvirdighet &r ocksa faktorer som 4r viktiga i ett férhandlingslidge med banken.

Lénebeloppet kan ocksa ha stor inverkan pa prutménen. Svensk fastighetsformedling i Lund
formedlar 1an till sina kopare fran SEB med en forutbestimd rabatt pa réntan beroende pa
lanesumman. Rabatten blir som mest 40 réntepunkter. Det giller for 1&n Gver en miljon
kronor. Rabatten giller pa bottenbelaning (0-85 _Procent) for bade villor och bostadsritter.
Grundrintan 4r SEB - Bolans publicerade rinta. "° Detta samarbete har naturligtvis fordelar
bade for banken och for miklarna. Banken fér fler kunder eftersom miklaren presenterar detta
lanealternativ for sina kunder, dessutom borde handlidggningskostnaden for banken vara lagre
nédr méklaren skoter mycket av kundkontakten. Fér miklaren innebdr det att objekten siljs
snabbare eller till ett hogre pris.

Vi utgér ifran att banker vill ha s& hog ranta som méjligt fran kunden och det 4r réntenivan pa
utlénat kapital som ger intékter till banken. Under férhandling med kunden sé utgér banken
fran den publika rdntan. Da det rader relativt stora skillnader i den utannonserade rintan
instituten emellan torde det vara rimligt att de instituten med de hogsta réintorna har en stérre
marginal och dirmed mojlighet till att ge stérre prutman &n de andra bankerna. Bland de
kunder som har mdjlighet att pruta men som missar det ger det kreditgivarna en bonusvinst.
SBAB som enligt sig sjélv inte viker en tum vid forhandling med léntagaren har samtidigt en
av de ldgsta utannonserade rintorna. Eftersom de skoter all utlaning via Internet eller telefon
skulle det férmodligen vara svart att tillimpa ett system med forhandlingsbar rénta.

En anledning till en hogre annonserad rinta bér vara graden av personlig service och att
banken vill ha ett visst férhandlingsutrymme. En del kreditinstitut skapar en personlig kontakt
med kunden via de lokala bankkontoren och &r ddrmed mer tillgédngliga for kunden. Denna
service medfor naturligtvis kostnader for banken. Andra banker och kreditinstitut véljer att
skota sin kundkontakt via telefon och Internet. Enligt uppgift fran SBAB sa ir hela deras
handléggning, hantering, service, forsiljning, organisation mindre &n konkurrenternas och
dérfor har de mojlighet att halla en l4gre ranteniva.

Vidare gavs fragan till en av de tillfrdgade bankerna om man som lantagare kunde fa en bittre
rinta pd grundval av aterbetalningsforméaga och av virdet av sikerheten. Banken svarade nej
men ndmnde en fore detta konkurrent som tillimpade detta system. Emellertid gick
konkurrenten i konkurs december 2002. Enligt den intervjuade tillimpar 6vriga aktorer inte
denna metod idag men medger att man eventuellt skulle kunna tillimpa den. Som tidigare
némnt ger flera kreditinstitut sina kunder en viss prutmén, men enligt respondenterna kan
béade bostadsritts- och villalantagare fa prutman vilket gor att rénteskillnaden inte paverkas av
den faktorn.

7.5.4 Kreditvirdighet och sikerhet for linet

For att fa ett bostadslan krivs att ldntagaren kan erbjuda en god sikerhet for lanet och har
inkomster for att betala rédntor och amorteringar. Dessutom underséks om kunden har tidigare
betalningsanmirkningar. Vilken av dessa faktorer har dé stérst betydelse? Den generella slut-
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satsen av svaren fran respondenterna ir att kreditvirdigheten hos ldntagaren #r den viktigaste
faktorn som kreditinstituten granskar vid nyutldning. Det krdvs dock en sikerhet oftast i form
av bostadsritten eller villan for att {3 1anet.

Tre viktiga faktorer instituten tittar pa vid utlaning
e Kreditvirdigheten, aterbetalningsformagan
e Sikerheten
e Andra dtaganden i banken och hur dessa skotts

De &r 4ven dessa faktorer som ligger till grund for kundens forhandlingslige. Kredit-
virdigheten eller dterbetalningsformagan bedoms utifran inkomst, kapital och hur personens
kreditupplysning ser ut. En person med hog inkomst men som har en bakgrund med
betalningsanmérkningar anses inte kreditvérdig &ven om han har god aterbetalningsférmaga.
Aterbetalningsformagan bedoms med en boendekalkyl dir hushéllet méiste ha en viss summa
pengar kvar att leva pa efter boendekostnaden. Ur forhandlingshidnseende bér det vara littare
for ett hushall som ligger hogt 6ver grinsbeloppet i boendekalkylen att forhandla sig till bra
réntevillkor.

I intervjuerna har det framkommit att kundens andra taganden i banken #r viktigt for
kundens forhandlingslége. Det 4r lonsamt for banker att ha “helkunder”. Det &r dven littare
for en 16nsam kund att fa nya 1an beviljade. Om exempelvis en kund med ett stort foretagslan
i banken ansoker om ett bostadslén sé& beaktas detta vid ldnebeslutet. Om kunden har alla sina
afférer i banken finns mycket information om hur tillforlitlig personen &r. Detta synsitt skiljer
mellan instituten. SBAB som enbart #gnar sig 4t bostadsldn och dessutom skéter alla
ansokningar over Internet eller telefon kan inte arbeta pa detta sdtt. De har inte samma kund-
kénnedom eftersom de saknar lokala kontor.

Speciellt for bostadsritter dr att dven bostadsréttsforeningens ekonomi #r viktig for
sdkerhetens vérde. Foéreningens ekonomi avspeglar sig naturligtvis i kopeskillingen och
ddrmed lanebeloppet. Om foreningens ekonomi beaktas vid virderingen kan kreditrisken for
detta minskas. Det skall dock anmérkas att vid féreningens konkurs upphor bostadsritten och
darmed bankens sikerhet for lanet, se avsnittet om pantritt ovan.

Bankerna kan inte bestimma rangordningen mellan dessa faktorer helt sjélva. Efter fastig-
hetskrisen med stora kreditforluster p g a 6verbeléning har det kommit férordningar som
kréver att terbetalningsforméagan skall ges en storre betydelse vid utgivning av 14n.



8. Slutsatser

Utgangspunkten med slutsatsen dr att svara pa de syften som redogjorts for i borjan av arbetet. I analysen har
gjorts fOorsok att svara pa dessa och diskutera intervjuerna. I detta kapitel sammanfattas resultatet av analysen.

8.1 Finns det reella kostnader som forsvarar att bostadsrittslan dr dyrare?
Huvudsyftet med arbetet &r att undersoka varfor det &r rinteskillnader pa bostadsrittslan och
villalan. Utgangspunkten har varit sjdlvkostnadskalkylen for ett bostadslén. Posterna i
kalkylen giller f6r bade bostadsrittslan och villalan. Posternas innehall analyserades med
intentionen att finna vilken/vilka poster som kostnadsméssigt kan skilja sig &t beroende p& om
lanet avser villa eller bostadsritt.

Riintans kostnadskalkyl

+ Upplaningsrénta

+ Kapitaltickningskostnad
+ Handldggningskostnad
+ Kreditrisk

+ Riénterisk

= Utléningsrénta

Per definition kunde tva av posterna avférdas, rénterisk och inléningskostnad. De resterande
posterna, kapitaltidckning, handldggningskostnader och kreditrisk, har sedan analyserats och
foljande slutsatser erhélls.

8.1.1 Kapitaltickningskostnader

I teorin har vi forsokt att uppskatta kreditinstitutens kapitaltdckningskostnader genom att
ansitta aktorernas frivilligt valda faktorer som primérkapitalrelation och kapitaltickningsgrad
tillsammans med ett genomsnitt av kreditinstitutens redovisade avkastning pa eget kapital
dren 1997-2001. Resultatet, vilket visas i nedanstaende tabell, ir att differensen i riinta for
aktOrerna varierar mellan den ldgsta nivan pa 0,31 procent till den hogsta nivan pa 1,08 pro-
cent. For Nordea, SEB, Spintab och Stadshypotek kan kreditinstitutens kapitaltdcknings-
kostnader ensam forklara rinteskillnaden. Dessa institut har vildigt hoga
kapitaltickningskostnader vilket kan forklaras av hoga avkastningskrav och hég andel
primédrkapital. De uppskattade avkastningskraven grundar sig enligt tidigare nimnt pa
institutens verkliga avkastning och detta kan bli missvisande eftersom kreditinstituten
sikerligen begir hogre avkastning for kommersiella ldntagare. SBAB:s kapitalticknings-
kostnader beréknades med ett 10 procentigt avkastningskrav efter skatt och detta far anses
vara representativt for denna typ av verksamhet. Skandiabankens kapitaltickningskostnader
ligger lagt p g a avkastningsproblem 1998-2001, dérfor 4r inte deras statistik representativ.
Skillnaden i kapitaltackningskostnader vid ldgsta lagstadgade krav utgér ett golv for hur
mycket kapitaltickningskostnaderna paverkar skillnaden i rdnta, i var berikning ligger
skillnaden pa 0,17 %.



Kreditinstitut Bostadsriitt Villa Differens

Lagsta lagkrav 0,48 % 031% 0,17 %
Skandiabanken 0,57 % 0,26 % 031 %
SBAB 0,62 % 031% 0,31%
SEB 1,04 % 0,50 % 0,54 %
Stadshypotek 1,56 % 0,78 % 0,78 %
Spintab 1,73% 0,85 % 0,88 %
Nordea 2,16% 1,08 % 1,08 %

Tabell 11 Uppskattning av kreditinstitutens kapitaltickningskostnader.

Kapitaltickningskostnaden &r en kostnadspost som utan tvekan verkligen #r en faktor for
ranteskillnaden att jimféra med handliggningskostnaden och kreditrisken vilka #r mer
hypotetiska till sin karaktdr. Var slutsats dr att kapitaltickningen utgér den storsta enskilda
faktorn for rinteskillnaden mellan bostadsrittsriintan och villaréntan.

Av ovanstéende uppligg i tabell 11 kan tydligt ses att kapitaltickningskostnaden stir for den
storsta posten i ranteskillnaden. Med grund av de idag gillande kapitaltickningsreglerna &r
detta palagg befogat eftersom reglerna asitter placeringar i bostadsritter en hogre riskvikt.
Detta beror antagligen pa att bostadsritten 4r relativt okénd utomlands som boendeform. Kan
da bostadsrittslantagarna f4 se ndgon minskning i den nirmsta framtiden? Runt arsskiftet
2006/2007 kommer de nya kapitaltickningsreglerna att bérja tillimpas. Men respondenternas
mening &r att rinteskillnaden férmodligen kommer att kvarstd om inte Basel #ndrar risk-
klassen for bostadsritter. Dock anser de att marginalen mellan in- och utliningsrintan
kommer att minska. En konsekvens av de nya reglerna kan komma att ge motsatt effekt d§
riskvikten dndras fran 50 till 40 procent. Denna dndring motsvarar en 20-procentig 6kning av
rianteskillnaden och séledes kanske bostadsrittsléntagarna i framtiden kan se en 6kad rinte-
differens gentemot villalantagarna istéllet for en sinkning.

8.1.2 Handléiggningskostnader

Handl4ggningskostnaden 4r for ett bostadsrittslan nigot dyrare &n for ett villalan. I inter-
vjuerna har anledningen till det uppgetts vara dyrare vérdering och handliggning av
sikerheter. I avsnitt 5.2.5 forsckte vi uppskatta hur mycket dyrare handlidggningen ar for
bostadsritter. Resultatet av berdkningen blev att handléiggningen for bostadsrittslanet var ca
3-5 réntepunkter dyrare.

Handléggningskostnaden varierar dock mycket mellan lanen. Lanets storlek har stor betydelse
for vilken inverkan handlaggningskostnaden far, pa ett litet 1&n blir handliggningskostnaderna
relativt sett hogre. Varderingskostnader for lanet forsvinner ofta om bostaden formedlas av en
méklare. Banken forlitar sig dd pa att méklarens uppgifter om att kopeskillingen utgor det
ratta véirdet for bostaden. Eftersom vérderingskostnaden anses hogre for bostadsritter
forsvinner den skillnaden nir banken inte gor nagon virdering. Resonemanget kring
handléggningskostnader bygger pa att lanet utgér nyutlining. Nir en bank tar over ett
gammalt 14n &r handliggningen mindre betungande. Men dven i det fallet maste banken
kontakta foreningen for att dverfora sdkerheten, i villafallet dvertas pantbrevet vilket 4r ett
mindre tidskrdvande arbete.

8.1.3 Kreditrisk

Kreditrisken &r svar att kvantifiera utan tillgang till bankernas kreditforluster historiskt. For att
uppskatta risken for att banken inte far tickning for sina fodringar krivs gissningar for en rad
faktorer. Den viktigaste faktorn 4r hur priserna for sikerheterna fluktuerar pd marknaden. Vi



har analyserat skillnaderna i prisutveckling for villamarknaden och bostadsrittmarknaden
under avsnitt 6.1.1. Det finns tendenser till att bostadsritter svinger kraftigare #n villor, nagot
som #dven framkommit under intervjuerna. Det dr dock svart att utifran den statistik vi hittat
dra nagra konkreta slutsatser om sannolikheten for prisfall. Eftersom det dr bottenldn som
behandlas i denna uppsats kriivs det ett procentuellt stort prisfall for att banken inte skall f&
tickning for sin fordran med sikerheten. Risken for kreditforluster beror i stor utstrickning pa
belaningsgraden. Med en beléningsgrad pa 75 % kan priset falla 25 % utan att banken far
kreditforluster, forsédljningskostnader beaktas inte.

En viss hogre kreditrisk for bostadsratter kan alltsd konstateras. Risken 4r mindre i storstéider,
enligt prisstatistiken for Stockholm verkar priserna dir folja villamarknaden i storre ut-
strickning &n 6vriga Sverige. Eftersom bostadsritter i Stockholmsomradet har ett betydligt
hogre pris 4n 6vriga landet &r det nog sa att de procentuella prisskillnaderna dampas.

8.1.4 Sammanfattningsvis:

Nedan foljer en sammanstéllning av de faktorer som fordyrar bostadsrittslanen. Vi har forsskt
uppskatta de kostnader som finns. D& det &r grova uppskattningar redovisas réintepéaslagen
inom rimliga intervall. Kreditrisken &r dock vildigt svar att uppskatta och vi kan dérfor inte
redovisa négon relevant uppgift for den.

Paslag Bostadsriittsriinta

Kapitaltdckning 0,17-0,50 %
+Handldggning 0,03-0,05 %

+Kreditrisk Osidker

Summa 0,20-0,55 % + kreditrisk

Med uppstillningen ovan som underlag sa finner vi att skillnaden mellan bottenlaneréintan for
bostadsritter och villor &r relevant. Den storsta orsaken dr kapitaltdckningskostnaderna som
beror pa juridiska regler vilka kreditinstituten inte har mojlighet att bortse ifran. Véar
uppfattning &r att handldggningskostnaderna och kreditrisken endast utgor en liten del av
rantepaslaget. Kreditrisken har varit omdjlig att uppskatta eftersom vi saknar erforderliga
uppgifter for att berdkna denna. Eftersom kostnaderna skiljer sig at for olika 1an och i tiden
maste kreditinstitutens rantepaslag for bostadsrittslan vara schablonméssigt.
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Bilaga 1 — Intervjufragor

1. Vilka faktorer gor att bostadsrittslantagare fir betala en hogre riinta in
villalantagare?
e Hogre kostnader p g a av kapitaltéickningsregler?
e Hogre handldggningskostnader? Om, varfor och hur stor 4r den uppskattningsvis?
e Ni anser att bostadsrétter innebér en hogre kreditrisk? Hur stor #r den
uppskattningsvis och varfor?
Hogre forsaljningskostnader for bostadsrétter (marknadsforing, etc.)?
e Pantrittsregler
e Andra faktorer

2. Tycker Ni skillnaden mellan bostadsriittsrintor och villariintor ir for liten?

3. Hur mycket prutmén har ni pa de publika rintorna?

4. Skulle Ni séinka den totala kapitaltiickningen om reglerna indrades s3 att iven
bostadsritter endast kriivde en kapitaltiickning om 4 %.

5. Varfor viiljer de flesta kreditinstitut att ha en higre kapitaltickningsgrad in 8 %?
6. Hur tror ni att de nya kapitaltickningsreglerna kommer att paverka rintorna for
bostadsriitts- och villalintagare?

7.1 forhillande till utlining, har bostadsriittshavare oftare problem att betala sina 1in?

8. Vad ir viktigast for Er vid utgivande av ett nytt lin, lintagarens kreditvirdighet eller
sikerheten for lanet?

9. Finns det bostadsriitter som Ni inte tar som siikerhet? (exempelvis pa mindre orter)
Vilka kriterier géller (finns det ngt minsta marknadsviirde) for att 1ana ut till en
bostadsrittsliantagare?

10. Varfor tar kreditinstituten ut en hogre rinta for fritidshus in for villor nir samma
kapitaltickningskrav giiller?

10 a. Hur riiknar Ni ut den skillnaden? Vad baseras det tilligget pa?



Bilaga 2 - Sammanfattning av intervjuer

1 detta avsnitt presenteras svaren fran banker och bolaneinstitut. Da flera av bankerna helst sag att deras svar
redovisades anonymt har vi inte tagit med nagra namn pa instituten. Istdllet har vi dopt om de olika foretagen
till Bank 1-Bank 6. I denna sammanfattning redovisas fraga for fraga i samma ordning som bilaga | med frige-
stéillningen invivd i svaren.

Vilka faktorer gor att bostadsrittslintagare far betala en hogre rinta in
villalintagare?

Hogre kostnader p g a kapitaltickningsregler?

Alla banker anser att kapitaltickningsreglerna ger hogre kostnader for bostadsrittslan. Av de
banker som angett en uppskattning av kostnadsdkningen si ligger den mellan 20 — 40
rantepunkter. De poédngterar dock att fordyringen beror pa vilket avkastningskrav som banken
har pé det kapitalet. Ingen av bankerna har uppgett vilket avkastningskrav de har.

Hogre handldggningskostnader? Om, varfor och hur stor éir den uppskattningsvis?

Flera av bankerna, dock inte alla, anser att handlidggningskostnaderna &r hogre for
bostadsritter 4n villorr Den mest forekommande anledningen till  hogre
handldggningskostnader 4r att det 4r svarare att fa tag pé uppgifter angdende bland annat pant
i fastigheten, andra uppgifter betriffande bostadsritten och foreningens ekonomi vilket kréver
en dialog med foreningen. Bank 4 har uppgett att det kan vara svart att fd tag pa
styrelsemedlemmar eftersom de ofta ror sig om privatpersoner som kan vara pa semester eller
av annan anledning &r svdra att nd under kontorstid. Bank 1 har pépekat att man slipper
pantbrevshanteringen som foljer med en fastighet.

Virderingen av bostadsritter har av en bank ansetts vara dyrare eftersom skillnader mellan
objekten gor det svart med schablonvirderingar, dessutom maste féreningens ekonomi viigas
in i vdarderingen. Bank 1 anser att ibland kan hanteringskostnaden vid bostadsrittslén bli ligre
p.g.a. masshantering av krediter vid nybildning av bostadsritter dir man har ett erbjudande till
alla i foreningen.

Ni anser att bostadsriitter innebir en hogre kreditrisk? Hur stor #dr den
uppskattningsvis och varfor?

De flesta banker har sagt att priset pa bostadsritter &r mer volatil och alltsé utgér en storre
kreditrisk. En anledning till detta 4r att bostadsrittslanet motsvarar topplanet i ménga
foreningar vilket leder till en stark hévstangseffekt. En bank menar att om man tar hinsyn till
foreningens ekonomi vid virderingen s 4r inte kreditrisken hogre n for villor i dagsliget.
Vidare séger de att de dyrare bostadsritterna ofta finns i foreningar med mycket god ekonomi
och dr oftast belégna i attraktiva tillvixtomradden med stark efterfrédgan. Flera av bankerna har
pépekat just att kreditrisken &r hogre i de mindre attraktiva omradena. Det innebér 4 andra
sidan att lanebeloppen oftast &r laga pa de bostadsritter med hogst kreditrisk, d v s vid
fallissemang blir beloppet pé forlusten begrinsad.

Ovriga synpunkter som framkommit om kreditrisken 4r: Bostadsritter &r mer likvida, alltsd
snabbare att avyttra. Storre att realisera panten eftersom det kan vara svérare att fi besittning
av en bostadsritt. Det finns en slags besittningsritt.



Haogre forsiljningskostnader for bostadsritter (marknadsforing, etc.)?

Ingen av bankerna har angett att de har hogre forsiljningskostnader pa bostadsritter.

En av bankerna tyckte att bostadsritter var mer likvida snabbare att avyttra. En annan bank
menade att sjilva omhéndertagandet och hanteringen av bostadsriitten kunde vara smidigare
in for villan. Detta beror pa att risken for skador, t ex sénderfrysta ledningar och radiatorer i
en tom villa 4r storre 4n i en ldgenhet.

Pantriittsregler

Det rader delade meningar om pantrittsregler for bostadsratter leder till 6kade kostnader for
ldnen. De som hévdar att sa 4r fallet anger att sjilva hanteringen med panten, denuntiation till
styrelsen och att fi information om pantforhallanden pd bostadsritten ger upphov till
kostnader. En bank har angett att det kan vara besvirligare att utmita fastigheten dérfor att
den exekutiva processen 4r lite besvirligare. Dubbelpantsittning.

Andra faktorer
Ingen bank har angett nigra andra faktorer 4n de redovisade i 1:1-5 som kan medfora hogre
kostnader for kreditgivning till bostadsriitter.

Tycker Ni skillnaden mellan bostadsriittsriintor och villariintor ir for liten?
Idag ligger rintekostnaden for bostadsrattsldn 40-50 réntepunkter hogre &n for villor. Ingen av
bankerna tycker att skillnaden &r for liten. Synpunkter och kommentarer som framforts &r
bland annat att skillnaden borde vara mer differentierad med tanke p4 att vissa ligen dr mer
eller mindre konjunkturkénsliga.

Bank 6 hdvdar att i samband med avregleringen av kreditmarknaden och inforandet av de
nuvarande kapitaltickningsreglerna pa 80-talet bérjade kreditinstituten ta en hogre rinta for
bostadsritter. Det blev ett ”folja John-beteende” och manga banker valde just 0,5 procent
marginal.

Bank 1 tycker sig kunna se en trend att skillnaden kommer att minska i framtiden beroende pa
att virdepapperisering kommer att oka och effekten av de nya kapitalreglerna som skall
inforas under 2006. I de nya kapitaltiackningsreglerna kan instituten sénka sin kapitaltdckning
genom att anvénda sig av interna riskhanteringssystem.

Hur mycket prutmén har ni pa de publika rintorna?

De flesta av bankerna har en viss prutmén pa sina lan. I de fallen bestimmer det lokala
bankkontoren vilken rénta som kunder far. De faktorer som bestimmer hur bra villkor
lantagaren far pd lanet &r kundens &vriga affirer med banken. Bankerna strivar efter att fa
“Helkunder” d v s att de har alla sina affirer i banken. Kundens kreditvirdighet,
kreditbeloppet och vilket l4ge laneobjektet har ocksa betydelse for vilka villkor man kan f3.

Bank 1 och Bank 4 sade att de inte hade ndgon prutman alls p4 sina 14n. Dessa menar att det
dr drligare att ha en lidgre publicerad rénta och st& for denna. En av dessa banker har kritiserat
bankerna som har mycket prutman. Banken menar att det leder till orittvisa for de kunder som
inte stir pa sig och forhandlar ner sitt 1an betalar ett “6verpris”.



Skulle Ni siinka den totala kapitaltickningen om reglerna findrades sa att
dven bostadsriitter endast kriivde en kapitaltickning om 4 %?

De flesta av tillfragade banker sade sig i s& fall ta bort paslaget for bostadsritter. En bank
visste inte om de skulle minska réntegapet, det beror pé’l konkurrenterna. Bank 1 har papekat
att en &ndring av reglerna kommer att ge ett 6verskott pa kapital. Detta kan atgardas genom att
6ka utlaningen eller betala ut pengar till &garna.

Varfor viljer de flesta kreditinstitut att ha en hiogre kapitaltickningsgrad
in 8 %?

Bankernas uppfattningar om varfor kapitaltdckningen ofta ligger hogre &n 8 procent kan
sammanfattas till tva skal.

e Bittre rating vilket ger ldgre upplaningskostnader
¢ Utrymme for kreditexpansion

En synpunkt som Bank 1 framforde var att det finns viss strukturskillnad mellan de olika
instituten. De som vill ha en hor kapitaltdckning och stravar efter si hog rating som méjligt
eller de som haller ett ldgre eget kapital for att visa upp god réntabilitet. Bank 1 hor till de
med l4gst kapitaltickning och har bland annat virdepapperiserat for att fa en ligre
kapitaltickningsgrad.

Bank 6 ser ingen storre vinst ur ratinghénseende av att ha en kapitaltdckning pa 10-11 procent
jamfort med att ligga strax 6ver lagstadgad niva.

Hur tror ni att de nya Kkapitaltickningsreglerna kommer att paverka

rintorna for bostadsriitts- och villalintagare?

Flera av bankerna anser det vara svart att forutsiga nu hur de nya reglerna kommer att se ut.
De skall inte borja giélla forrdan 2006 och mycket kan hinna &ndras till dess. En annan viktig
aspekt om man vill studera rénteskillnaden mellan villalan och bostadsrittslan 4r om de nya
reglerna innebar att bostadsrétter kommer att f ner sitt kapitaltickningskrav.

Bank 1 menar att ratingbolagens inte anser att bostadsritter innebdr en nimnvirt hégre risk.

Ett problem med bostadsritter just i kapitaltickningshidnseende #r att reglerna bestims
internationellt och bostadsritten som fenomen &r relativt unikt fér Sverige. Det dr svart for
andra lénder att forstd vad en bostadsritt &r.

I forhallande till utlining, har bostadsriittsinnehavare oftare problem att
betala sina l14n?

Inte ndgot av de tillfrdgade instituten sade sig ha storre problem med betalningsformégan hos
bostadsrittslantagare 4n villaldntagare. Bank 5 sade dock att forlusterna wvarit
overrepresenterade vid bostadsrittskrediter under mitten av 90-talet och framat, dock har en
utjimning skett p&d senare ar sd att forlusterna numera #r proportionellt jimforbara.
Forlusterna historiskt sett for bostadsritter har berott pa att foreningen inte klarar sina skulder
vilket kan medfora att bostadsrétterna blir vérdeldsa eftersom de ofta utgdr toppbelaningen i
foreningen.



Vad ir viktigast for Er vid utgivande av ett nytt lin, lintagarens
kreditvirdighet eller siikerheten for lanet?

Kreditvirdigheten eller aterbetalningsformigan har hogst prioritet i de flesta bankerna.
Direfter kommer sikerheten for 14net, om kunden har andra affiirer med banken och hur dessa
har skotts. Bank 4 anser att aterbetalningsformigans betydelse #r o6verdriven inom
kreditbranschen idag. Det beror enligt honom pa finanskrisen. Fore krisen var det generellt
sékerheten som var viktigast. Nu har det p.g.a. lagstifining och en attitydforandring inom
branschen blivit sa att aterbetalningsformigan fatt en alltfor dominerande roll. Detta har
medfort att exempelvis pensiondrer som har betydande formdgenheter i form av fullt betalda
fastigheter men relativt 1dg inkomst inte kan & nagot lan trots att det skulle vara ett helt
riskfritt 1an. ‘

Finns det bostadsriitter som Ni inte tar som siikerhet? (Exempelvis pi
mindre orter) Vilka kriterier giiller (finns det ngt minsta marknadsviirde)
for att 1ana ut till en bostadsriittslantagare?

Alla bankerna med ett undantag har en l4gsta nivé pa lanebelopp. Lagsta beloppet ligger pa 50
000 eller 100 000 kronor. Bank 6 ldnar dessutom inte ut till bostadskdp pa orter i negativ
utveckling.

Varfor tar kreditinstituten ut en hogre rinta for fritidshus 4n for villor nir

samma kapitaltickningskrav giller?
De banker som tar ut hogre rinta for fritidshus anger tva skiil.

e Det &r dyrare att virdera eftersom det statistiska underlaget &r simre #n for villor. Det
krdvs ofta en vérdering pé plats.

e Fritidshus &r mer volatila. Fritidshus som siljs exekutivt rasar ofta i pris. Eftersom
fritidshus ‘inte utgér huvudbostad s& 4r de inte lika viktiga for dgaren som forsta
boendet.

Bank 3 har huvudsakligen villarénta pa fritidshus med permanent boendestandard.

Det har att de mer exklusiva fritidshusomriddena sammanfaller ofta villamarknaden och
fritidshusmarknaden vilket leder till enklare virderingar en stabilare marknad. Hir tillimpas
oftast villarinta.

Bank 4 som inte har nigon skillnad anser inte att det 4r nigon hogre kreditrisk for fritidshus
eftersom kunden vid betalningssvérigheter kan krdvas pa andra tillgdngar nér inte panten i
fritidsvillan récker. Det kan bli sé att kunden tvingas att 16sa in sin huvudbostad eller forsittas
i personlig konkurs.

Hur riknar Ni ut den skillnaden? Vad baseras det tilléiget pa?

Palagget pa fritidshus &r ett schablonmissigt paslag med hinsyn till historiska data. Dyrare
rénta kan ocksa utgéra ett forhandlingsintervall. Det kan dessutom ofta vara littare for en
bank att forhandla till sig hogre rénta for ett fritidshus.
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