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When Capital Meets Climate

Climate change is increasingly affecting both societies and the real
estate market. In Sweden as well, higher temperatures and increased
precipitation are expected to lead to a greater risk of climate-related
damage to properties and infrastructure. A clear example is the
floods in Gévle in 2021, which caused extensive financial
consequences for property owners and insurance companies.

Physical climate risks have therefore become an important issue for
several actors in the real estate market, particularly banks and
insurance companies. Climate risks may affect property values,
insurability, and future profitability, which in turn has implications
for lending and financial stability. At the same time, authorities and
supervisory bodies have clarified that banks increasingly need to
integrate climate-related risks into their credit assessments and risk
management processes.

Although research on climate risks and the real estate market has
increased, knowledge regarding Swedish conditions remains
limited. Previous studies nevertheless show that climate risks are
expected to have an increasingly significant impact on real estate
financing and the future work of banks.

The purpose of the study is to examine how banks operating in
Sweden manage physical climate risks in the context of lending for
commercial real estate.

To gain a deeper understanding of how banks operating in Sweden
manage physical climate risks, a qualitative method using semi-
structured interviews has been applied. The study is based on
interviews with representatives from seven banks and one insurance
company. The study begins with a theoretical review of relevant
research and facts within the field. To analyse the results and answer
the research questions, the theoretical framework is connected with
the primary data collected through the interviews, which forms the
basis for the study’s conclusions.

The study shows that banks operating in Sweden have increasingly
integrated physical climate risks into their credit assessments for
commercial real estate. At the same time, the methods and tools
used vary significantly between banks, and there is no common
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standard for how these risks should be analysed. The majority of
banks manage physical climate risks as part of ordinary credit risk,
while only a few use more advanced and systematic approaches.

The study also shows that some banks consider climate risks to be
a natural part of property valuation, as these risks may affect
operating and maintenance costs.Insurance solutions are also used
as a way to manage and transfer risk, although the scope and
limitations of insurance coverage vary. In summary, the findings
indicate that physical climate risks currently influence lending
primarily indirectly through the overall credit risk assessment,
rather than through explicit changes in pricing and loan terms.

The study shows that the allocation of responsibility for physical
climate risks should be differentiated between the state,
municipalities, and property owners, and based on each actor’s
actual ability to influence risk and damage outcomes. Physical
climate risks cannot be regarded as purely pure risks and can to
some extent be reduced through preventive measures.
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Slutsatser:

Niér kapital moter klimat

Klimatfordndringarna péaverkar i allt storre utstrackning bade
samhiillen och fastighetsmarknaden. Aven i Sverige viintas hogre
temperaturer och okad nederbord leda till storre risk for
klimatrelaterade skador pa fastigheter och infrastruktur. Ett tydligt
exempel &dr Oversvimningarna i Gévle 2021, som orsakade
omfattande ekonomiska konsekvenser for fastighetsdgare och
forsdkringsbolag.

Fysiska klimatrisker har darfor blivit en viktig fréga for flera aktorer
pa fastighetsmarknaden, sérskilt banker och forsékringsbolag.
Klimatriskerna kan paverka fastigheters vérde, forsakringsbarhet
och framtida l6nsamhet, vilket dven far betydelse for kreditgivning
och finansiell stabilitet. Samtidigt har myndigheter och
tillsynsorgan tydliggjort att banker i storre utstrickning behdver
integrera klimatrelaterade risker i sina kreditbeddmningar och
riskhanteringsprocesser.

Trots att forskningen kring klimatrisker och fastighetsmarknaden
har okat &r kunskapen om svenska forhallanden fortfarande
begrinsad. Tidigare studier visar emellertid att klimatrisker
forvintas fa en allt storre paverkan pé fastighetsfinansiering och
bankernas framtida arbete.

Syftet med studien &r att undersoka hur banker verksamma i Sverige
hanterar fysiska klimatrisker vid kreditgivning av kommersiella
fastigheter.

For att skapa en djupare forstaelse for hur banker verksamma i
Sverige hanterar fysiska klimatrisker har en kvalitativ metod med
semistrukturerade intervjuer anvénts. Studien bygger pa intervjuer
med representanter fran sju banker och ett forsdkringsbolag. Arbetet
inleds med en teoretisk genomgéng av relevant forskning och fakta
inom omréadet. For att analysera resultaten och besvara studiens
fragestéllningar kopplas teorin samman med den priméirdata som
samlats in genom intervjuerna, vilket ligger till grund for studiens
slutsatser.

Studien visar att banker verksamma i Sverige 1 allt storre
utstrdckning har integrerat fysiska klimatrisker 1 sina
kreditbedomningar for kommersiella fastigheter. Samtidigt varierar
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metoderna och verktygen betydligt mellan bankerna, och nagon
gemensam standard for hur riskerna ska analyseras saknas.
Majoriteten av bankerna hanterar fysiska klimatrisker som en del av
den ordinarie kreditrisken, medan endast ett fatal anvinder mer
avancerade och systematiserade arbetssitt.

Studien visar dven att vissa banker ser klimatrisker som en naturlig
del av fastighetsvirderingen, da riskerna kan paverka drift- och
underhéllskostnader. Forsékringslosningar anvinds ocksé som ett
sitt att hantera och Overfora risk, d&ven om forsdkringarnas
omfattning och begrinsningar varierar. Sammanfattningsvis
framgér att fysiska klimatrisker idag frémst paverkar
kreditgivningen indirekt genom den Overgripande
kreditriskbeddmningen, snarare &n genom tydliga fordndringar i
prisséttning och lanevillkor.

Studien visar att ansvarsfordelningen for fysiska klimatrisker bor
vara uppdelad mellan stat, kommun och fastighetségare och utga
fran respektive aktors faktiska mojligheter att péverka risk och
skadeutfall. Fysiska klimatrisker kan inte betraktas som helt rena
risker och kan i viss utstrdckning reduceras genom forebyggande
atgérder.
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1 Inledning

Detta kapitel introducerar studien genom en presentation av bakgrund, syfte och
fragestdllning. Vidare presenteras dven motivering och forskningsbehov samt
avgrdnsningar for arbetet.

1.1 Bakgrund

Global uppvarmning, hdjda havsnivéer, frekventa varmeboljor och oversvimningar ar
alla relaterade till de effekter vi idag upplever till f6]jd av klimatforéndringar. Historiskt
sett har dessa konsekvenser till storsta del visat sig utomlands (Feng et al., 2025). Los
Angeles stir i ldgor, Hoi Ans byggnader Oversvimmas och Bukarest utsétts for
aterkommande jordskalv (Qui et al., 2025; Nguyen et al., 2024; Armas, 2006).

Till £61jd av detta har klimatférdndringarnas 6kande péverkan pé fastighetsmarknaden
blivit ett allt mer centralt forskningsomréde eftersom de fysiska klimatriskerna kan leda
till omfattande ekonomiska forluster. Detta har gjort att allt fler forskare i hdgre grad
intresserar sig for hur klimatrisker péverkar fastighetsmarknaden och om hur klimatrisk
bor vérderas, hanteras och prissittas inom banksektorn. Frdgan &r sérskilt relevant
eftersom banker anvénder fastigheter som sédkerhet vid utlaning till fastighetsrelaterade
investeringar.

Den globala medeltemperaturen har 6kat med drygt 1,2 °C sedan slutet av 1800-talet
till foljd av ménskliga utsldapp av vixthusgaser, och i slutet av detta sekel forvéntas
Sveriges arsmedeltemperatur 6ka med 2—6 °C beroende pé framtida utslédppsnivaer.
Forandringarna i Sveriges klimat blir allt tydligare och liknar de fordndringar som
observerats pd andra héll i védrlden. Métningar visar pa en viss Okning av
arsnederborden samt mindre snd och is vintertid (Naturvérdsverket, u..). Detta innebér
att de konsekvenser som redan i oOkande utstrickning péverkar den globala
fastighetsmarknaden &ven kan forvintas f4 genomslag pd& den svenska
fastighetsmarknaden.

Ett konkret exempel pa hur klimatrelaterade risker redan tar sig uttryck i Sverige ar
Oversvamningarna i Gévle 2021. I augusti samma ar drabbades stora delar av landet av
en period med intensiv nederbdrd. I samband med ett kraftigt skyfall, orsakat av ett
intensivt lagtryck med stora regnmingder, drabbades Gévle av omfattande
oversvimningar. Dygnsnederbdrden uppmaittes vid métstationen i Géavle till cirka 160
millimeter, och over ett stort omrade foll mer dn 100 millimeter regn under ett dygn.
Oversvimningarna orsakades av kraftigt okade vattenfloden som ledde till
Overbelastning i mindre vattendrag (Sveriges meteorologiska och hydrologiska institut
(SMHI), u.4.).

Skadorna till foljd av Oversvdmningarna uppskattas uppga till mellan 500-1000
miljoner kronor, vilket innebdr mycket omfattande ekonomiska konsekvenser.
Uppskattningsvis var det cirka 4000-5000 skadade bostédder och andra byggnader,
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inklusive enfamiljshus, flerfamiljshus, kommersiella fastigheter och fritidsfastigheter
som ledde till forsakringsidrenden. Enligt en tidig uppskattning frén Svensk Forsékring,
baserad pa inkomna skadeanméilningar, uppgick de samlade skadeanspréken till cirka
500 miljoner kronor inom det drabbade omradet. Andelen skadedrenden avseende
foretagsfastigheter uppgick till cirka 11 procent av det totala antalet skadedrenden
(Lansstyrelsen Gavleborg, 2022).

Detta illustrerar hur fysiska klimatrisker kan ge upphov till betydande ekonomiska
konsekvenser for fastighetsrelaterade aktorer, vilket i sin tur paverkar finansiella
institutioner. Att banker aktivt identifierar, bedomer och hanterar dessa risker har ocksa
blivit en allt viktigare tillsynsfraga. Ett exempel ar nidr Europeiska centralbanken (ECB)
i februari 2026 utfardade ett vite mot Crédit Agricole pa grund av brister i bankens
arbete med att identifiera klimat- och miljorisker. Detta understryker att hantering av
klimatrisker inte enbart dr en strategisk fraga, utan &ven kan leda till konkreta
ekonomiska konsekvenser (ECB, 2026).

Aven Finansinspektionen (FI) och Sveriges Riksbank har betonat att klimatrisker &r
relevanta for finansiell stabilitet. FI har publicerat rapporter som tydliggdr att banker
méste integrera klimatrisker i kreditgivning, riskhantering och kapitalplanering
(Sveriges Riksbank, 2023; FI, 2021). Det har &ven uppméirksammats att
fastighetsfinansiering kommer att paverkas av klimatrisker och att detta i allra hogsta
grad kommer att pdverka hur banker kommer att agera i framtiden (Feng et al., 2025).

1.2 Motivering och forskningsbehov

Det finns mycket omfattande forskning om klimatrisker kopplade till
fastighetsmarknaden som inkluderar banker, forsidkringsbolag och fastighetsvéarden.
Det ér ett &mne som diskuteras regelbundet i branschen och har blivit ett aktuellt
forskningsomrade. Trots detta &r mycket av den befintliga datan och manga av
studierna genomforda pé en global nivéa eller utanfor Sverige, vilket gor att mer lokal
kunskap fortfarande &r begrinsad.

Bankens bedomning av risk paverkar direkt vilka fastigheter som kan finansieras, vilka
villkor som stills och vilken sikerhet som kridvs. Genom att belysa bankernas
perspektiv syftar studien till att bidra med insikter om hur klimatrisker hanteras i
kreditgivning.

1.3 Syfte och fragestallningar
Syftet med denna studie &r att undersdka hur banker verksamma i Sverige hanterar

fysiska klimatrisker vid kreditgivning av kommersiella fastigheter. For att uppfylla
syftet ska foljande fragestillningar undersdkas, analyseras och besvaras under arbetets

géng:
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o Vilka metoder och verktyg anvinder banker verksamma i Sverige for att
hantera fysiska klimatrisker vid kreditgivning av kommersiella fastigheter?

e Hur tar banker verksamma i Sverige hdnsyn till fysiska klimatrisker vid
utformningen av kreditvillkor for kommersiella fastigheter?

1.4 Avgransning

Studien avgransas till hur banker verksamma i Sverige hanterar fysiska klimatrisker i
samband med kreditgivning av kommersiella fastigheter. Fokus ligger péd fysiska
klimatrisker, det vill séga en del av den miljoméssiga delen av ESG-relaterade risker.
Studien omfattar inte bostadsfastigheter eller fastighetségares perspektiv, utan &r
avgransad till bankernas agerande, riskbedomningar och beslutsprocesser vid
kreditgivning. Inte heller analyseras de bredare samhéllsekonomiska eller
marknadsméssiga konsekvenserna for fastighetsmarknaden som helhet. Internationella
jamforelser inom d&mnet anvénds for kontext, men huvudfokus &r banker verksamma i
Sverige och den svenska kommersiella fastighetsmarknaden.

1.5 Forskningsansats och metod

Studien har huvudsakligen en induktiv ansats med syftet att skapa en djupare forstaelse
for hur banker verksamma i Sverige hanterar fysiska klimatrisker. Aterkommande
monster och teman har identifierats i det empiriska materialet fran intervjuerna. Studien
har dven inslag av en abduktiv ansats dé resultaten har relaterats till relevant teori for
att mojliggora en djupare analys och tolkning (Saunders et al., 2023; Robinson &
Bailey-Rodriguez, 2026).

Studien bygger pa en kvalitativ forskningsdesign med semistrukturerade intervjuer som
huvudsaklig datainsamlingsmetod. Metoden valdes eftersom den mojliggdr fordjupade
insikter i bankernas arbete med riskbedomning vid kreditgivning och fangar de
beddmningar och processer som préglar hanteringen av fysiska klimatrisker.
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2 Bakgrund & Teori

Detta kapitel presenterar relevant bakgrundsinformation, tidigare forskning samt den
teoretiska referensram som syftar till att redogora for centrala teorier och begrepp
som dr relevanta for att forstd och analysera studien, samt att skapa en grund for den
efterfoliande analysen.

2.1ESG

ESG star for Environmental, Social och Governance och ér ett ramverk som anvinds
for att integrera miljoméssiga, sociala och bolagsstyrningsrelaterade aspekter i
foretagsverksamhet och beslutsfattande. Syftet med ESG ér att foretag ska utveckla
arbetssitt som framjar langsiktig héllbarhet samt identifiera och hantera risker
kopplade till dessa omraden. Héndelser eller omsténdigheter som kan leda till negativa
konsekvenser inom ndgon av dessa delar bendmns ESG-relaterade risker. ESG-
relaterade risker kan kategoriseras som underliggande eller icke-underliggande.
Underliggande risker ar sddana som inte uppstar till foljd av regelovertradelser, utan
som dr direkt kopplade till verksamhetens exponering mot ESG-faktorer (Kirchhoff,
2024).

Den miljomaéssiga delen, Environmental, omfattar bland annat fragor kopplade till
klimatforéndringar, utsldpp, energianvéndning och naturresurser. Inom denna kategori
ingdr dven klimatrelaterade risker, sisom Oversvdmningar, virmeboljor och andra
fysiska klimathéndelser som kan paverka fOretag, fastigheter och finansiella
investeringar negativt (EBA, 2021).

2.2 Fastighetsmarknaden

2.2.1 Marknaden

Den kommersiella fastighetsmarknaden kédnnetecknas av stora investeringar och
langsiktiga kapitalbindningar. Den &r ddrmed béde kapitalintensiv och kénslig for
konjunktursvéngningar. Finansieringen av kommersiella fastigheter utgors till storsta
del av banklén, foljt av obligationer. Normalt uppgér beléningsgraden till cirka 55
procent, dér fastigheterna utgdr sdkerhet for ldnen. Att fastighetsmarknaden ar
kapitalintensiv innebér att tillgadngen till 1dnefinansiering spelar en central roll (FI,
2021).

Enligt Statistiska centralbyrans (SCB) senaste statistik géllande utléning till icke-
finansiella foretag visar att den storsta branschen sett till lanevolym var fastighets-
bostédder med lan pé cirka 691 miljarder kronor f6ljt av 6vriga fastigheter med 1&n pa
cirka 653 miljarder kronor. Kommersiella fastigheter inkluderar kontor, industri och
lager vilket klassas som Ovriga fastigheter i finansmarknadsstatistiken (SCB, 2025).
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Den kommersiella fastighetssektorn har en central betydelse for den finansiella
stabiliteten. Riksbanken (2019) framhaller att sektorn historiskt har bidragit till
finanskriser, exempelvis i Sverige 1 borjan av 1990-talet da prisfall pd kommersiella
fastigheter ledde till omfattande kreditforluster i banksystemet. Sambandet mellan den
kommersiella fastighetsmarknaden och den finansiella stabiliteten gar framst via
fastighetsbolagens skuldsittning samt bankernas exponering mot sektorn. Om
fastighetsbolagens finansiella stéllning forsdmras och deras &terbetalningsforméaga
minskar kan detta leda till 6kade osékra fordringar och i forlaingningen betydande
kreditforluster for bankerna. Om denna utveckling blir s& omfattande att en eller flera
bankers Overlevnad ifragasitts kan det allminna fortroendet for banksystemet
forsvagas, vilket i sin tur kan leda till finansieringssvarigheter och en finansiell kris.
Sveriges banksystem &r koncentrerat kring ett fatal ndra sammankopplade storbanker.
Den starka sammankopplingen mellan svenska banker innebér att problem i en enskild
bank snabbt kan spridas vidare till andra banker och dérigenom utgoéra en risk for det
finansiella systemet som helhet. Aven om problemen inte blir fullt s& omfattande kan
bankerna vélja att strama at kreditgivningen till andra sektorer. Detta kan i sin tur
démpa den ekonomiska tillvéxten, fordjupa en konjunkturnedgéng och dérmed dven
innebédra en risk for den finansiella stabiliteten.

Den svenska fastighetsmarknaden préglas av det kommunala planmonopolet. Enligt
plan- och bygglagstiftningen innebér detta att kommunerna ansvarar for planeringen
av hur mark ska anvéndas och bebyggas, bland annat genom G&versiktsplaner,
detaljplaner och omrédesbestimmelser (Boverket, 2026). En av de centrala
utmaningarna inom samhéllsbyggandet dr att anpassa den byggda miljon till de
klimatforédndringar som forvéntas uppstd. Klimatrelaterade fragor utgdr dédrmed en
betydelsefull planeringsforutsittning som kommunerna enligt plan- och bygglagen ska
integrera 1 planldggningsprocessen. Vid planldggning &ligger det dessutom
kommunerna att beakta aspekter kopplade till hilsa och sdkerhet samt ange de risker
som foreligger inom det aktuella omradet (Boverket, 2023).

2.2.2 Fastighetsvardering

Nuvirde beskriver ett beréknat virde idag av en investerings framtida kassafloden. For
att mdjliggora berdkning av nuvédrde med en jimforelse over tid diskonteras dessa
kassafloden med ett riskjusterat avkastningskrav, dven kallat kalkylrdnta (Bengtsson,
2023).

Kassaflodesmetoden dr en central vérderingsmetod for avkastningsfastigheter och
bygger pa att fastighetens virde bestdms av dess framtida kassafloden. Metoden ar
sarskilt relevant for kommersiella fastigheter, dir vérdet i huvudsak utgérs av
fastighetens forméga att generera intéikter. Kassaflodena baseras pa fastighetens
driftnetto, vilket utgdrs av skillnaden mellan inbetalningar och utbetalningar.
Inbetalningarna bestdr frimst av hyresintdkter samt eventuella Ovriga intékter.
Utbetalningarna inkluderar bland annat drift- och underhéllskostnader. Finansiella
kostnader inkluderas inte, eftersom viarderingen avser fastighetens virde oberoende av
dgarens finansiering (Bengtsson, 2023).
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[ driftskostnader ingér kostnader for bland annat teknisk forvaltning, akuta reparationer
och forsdkring. Underhéllskostnader avser i forsta hand kostnader for att upprétthalla
och aterstélla byggnadens egenskaper, det vill sdga storre reparationer som inte ar av
akut karaktér. Det kan gélla byte av stammar, hissar eller ventilation (Bengtsson, 2023).
Fysiska klimatrisker kan paverka dessa kostnader genom att extrema véderhéndelser
och léngsiktiga klimatforandringar orsakar skador pa byggnader, vilket kan leda till
okade kostnader for bade drift, underhall, reparationer och forsakringar. Samtidigt kan
sadana risker dven péverka fastigheters forméga att generera kassaflode, exempelvis
genom minskade hyresintdkter (Organisation for Economic Co-operation and
Development (OECD), 2025).

I kassaflodesmetoden vérderas ett dndligt antal kassafloden, Over en begrinsad
kalkylperiod, vilket mojliggor att kassaflodena kan variera frén ar till &r. Driftnettona
diskonteras till ett tidigare nimnt nuvirde med ett avkastningskrav som speglar
marknadens och fastighetens riskniva. Avkastningskravet bestdms utifran investerarens
alternativkostnad for kapital, det vill sédga den avkastning som kan erhallas i andra
investeringar med jimforbar riskniva. Avkastningskravet bestar av en riskfti rénta i
kombination med en riskpremie och péverkas ddrmed av det rddande rinteldget samt
den specifika fastighetens riskprofil. Vid beddmning av marknadsvérde ska det
marknadsméssiga avkastningskravet tillimpas. 1 praktiken uppskattar vérderare
avkastningskravet genom att analysera genomforda transaktioner p&d marknaden, dér
observerade direktavkastningskrav anvénds som végledning. Utdver driftnetton,
berdknas ett restvirde vid periodens slut, vilket ska motsvara fastighetens
marknadsvirde vid denna tidpunkt. Restviardet uppskattas vanligtvis genom
direktkapitalisering, dér ett odndligt antal identiska kassafloden divideras med
direktavkastningskravet (Bengtsson, 2023).

Det totala fastighetsvérdet erhélls genom att summera nuvérdet av samtliga framtida
kassafloden inklusive restvérdet. Kassaflodesmetoden grundar sig ddrmed pa principen
att virdet av en fastighet motsvarar nuvirdet av dess framtida ekonomiska avkastning
(Bengtsson, 2023).

Ortsprisvardering kan dven anvandas for att komplettera kassaflodesmetoden. Metoden
bygger pé att fastighetens vérde uppskattas genom jédmforelse med priser vid
forsdljningar av  liknande objekt pad marknaden. Vid viérdering av
avkastningsfastigheter kan tillimpningen emellertid vara begrénsad, eftersom det ofta
saknas tillrdckligt homogena jdmforelseobjekt, vilket forsvarar en korrekt
viardebedomning. Utover det finns det produktionskostnadsmetoden som &ar en
kompletterande metod som bygger pa en uppskattning av ateranskaffningskostnaden,
det vill sdga vad det skulle kosta att dterbygga eller anskaffa en likvirdig tillgang idag.
Metoden kan anvindas i specialfall eller for att vérdera olika delar av fastigheten
(Bengtsson, 2023).
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Enligt International Valuation Standards Council (IVSC) (2021) ar diskonterade
kassaflodesmodeller ett lampligt och transparent verktyg for att ta hinsyn till och visa
ESG-relaterade risker i fastighetsvédrdering. Modellen kan dédrmed anvéndas for att
analysera hur klimatforéndringar paverkar vérdet av kommersiella fastigheter.
Analysen passar sdrskilt bra for detta eftersom den gor det majligt att tydligt inkludera
antaganden om intékter, kostnader, investeringar, vakanser och avkastningskrav ver
tid.

2.3 Risk

2.3.1 Klimatrisker som finansiella risker

Fysiska klimatrisker avser de direkta effekterna av fordndringar i véder och klimat som
paverkar samhéllen och ekonomier. Dessa risker delas vanligtvis in 1 tva
huvudkategorier: akuta och kroniska fysiska risker. Akuta fysiska risker dr kopplade
till extrema véderhéndelser som intréffar plotsligt och med hog intensitet, exempelvis
varmeboljor, dversvimningar, skogsbrinder, stormar och extrem nederbord. Kroniska
fysiska risker utvecklas daremot gradvis dver tid och omfattar 1&ngsamma foréndringar
sasom  stigande havsnivder, Okande medeltemperatur och  fordndrade
nederbdrdsmonster (Network for Greening the Financial System (NGFS), 2020).

Aven om klimatrisker ér ett globalt fenomen varierar deras paverkan betydligt mellan
olika geografiska regioner. Skillnader i klimatmonster och utvecklingsniva innebér att
vissa omraden dr mer exponerade och sarbara dn andra. Exempelvis kan kustregioner
vara sérskilt utsatta for stigande havsnivéer, medan regioner med torrare klimat kan
drabbas hérdare av vérmebdljor och torka. Denna geografiska variation innebér att
klimatforédndringarnas effekter inte bara &r ojdmnt fordelade, utan ocksé att de
ekonomiska konsekvenserna kan bli betydande i regioner dér sérbarheten ér hog (Basel
Committee on Banking Supervision (BCBS), 2021a).

NGFS (2019) erkdnner klimatrelaterade risker som en kélla till finansiella risker och
betonar att klimatfordndringar utgdr en av flera kéllor till strukturell férdndring som
paverkar det finansiella systemet. De fysiska effekterna av klimatférandringar omfattar
bade de direkta ekonomiska kostnaderna och finansiella forlusterna som foljer av
okande allvarlighetsgrad och frekvens av savil akuta som kroniska klimatrisker. Dessa
risker har en bestdndig paverkan pa makroekonomiska och finansiella variabler som
tillvaxt, produktivitet, inflation och forsiakringskostnader.

NGFS (2019) lyfter att om utsldppsminskningar uteblir kan de fysiska effekterna av
klimatforéndringar f&4 betydande konsekvenser for den globala ekonomin under andra
halvan av detta &rhundrade, med potentiellt omfattande paverkan pé finansiell stabilitet.

2.3.2 Riskhantering och riskférdelning

Ur ett samhéllsekonomiskt perspektiv ar det inte effektivt att forsdka eliminera alla
skador, eftersom kostnaden for ytterligare skadeforebyggande atgérder i vissa fall
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overstiger den nytta som skulle uppnés. Det innebdr att en viss niva av skador kan vara
samhéllsekonomiskt 16nsamt att acceptera. Detta betyder emellertid inte att
rttsordningen saknar betydelse, utan den har en viktig funktion i att skapa incitament
till aktsamhet och bidra till en effektiv fordelning av risker (Dahlman et al., 2004).

Klassiska riskhanteringsstrategier omfattar att undvika risk, kontrollera eller begrinsa
den samt att overfora den till ndgon annan part. Riskoverforing kan exempelvis ske
genom forsikring. Aven diversifiering 4r en form av riskhantering, dir risken sprids
over flera olika hidndelser med varierande sannolikhet och allvarlighetsgrad. Om det
finns mojlighet att Overfora risk bor den placeras hos den aktér som enligt
rattsekonomiska principer har bést forutséttningar att bara och hantera risken (Skogh
& Lane, 2000).

Transaktionskostnader och incitamentsproblem

Vid samverkan, utbyte och handel foreligger alltid transaktionskostnader. Dessa delas
i grovt drag in i tre huvudkategorier: sokkostnader, kontraktskostnader och
kontrollkostnader, vilket innebdr kostnader for att hitta relevant information och
motparter, forhandla och uppritta avtal samt folja upp att avtalet efterlevs (Skogh &
Lane, 2000). Transaktionskostnader kan ses som en resursforbrukning i bade tid och
pengar och dérmed &r dessa ofta relativa snarare &n absoluta (Williamsson, 2008). Ett
exempel &dr nédr du bokar en resa. Du kan dé ldgga betydande tid pa att jamfora priser,
ldsa recensioner och hitta det bésta alternativet. Denna tid och anstringning utgor en
transaktionskostnad. Nér dessa foreligger uppstar ett skifte dér utbud och efterfragan
minskar eftersom transaktionskostnaderna maéste vigas in (Dahlman et al, 2004).
Transaktionskostnader som uppstar kan medfora att transaktioner, som utan dessa
kostnader hade genomforts, i stéllet uteblir (Coase, 1960).

Vid transaktioner forekommer ofta asymmetrisk information, vilket innebér att ena
parten har mer eller béttre information &n den andra. Detta kan gora att transaktioner
tar ldngre tid och dédrmed Oka transaktionskostnaderna. Asymmetrisk information kan
i sin tur ge upphov till problem som princip-agent, adverse selection och moral hazard,
som i sin tur kan leda till marknadsmisslyckanden. Principal-agent-problemet uppstér
i relationer mellan tvé parter, dér en part (agenten) agerar pa uppdrag av en annan
(principalen) inom en tydlig hierarkisk struktur. Problemet uppstér nér parterna har
olika intressen samtidigt som informationsférdelningen ar ojamn, vilket innebér att
agenten ofta har mer information om sina egna handlingar och beslut &n principalen.
Detta gor det svart for principalen att fullt ut sékerstilla att agenten agerar i enlighet
med dennes intressen, vilket kan leda till intressekonflikter och s& kallade
agentproblem (Dahlman et al., 2004).

Adverse selection innebér att en storre grupp individer eller aktorer i1 praktiken far béara
kostnaderna for en mindre grupp med hogre risk eller storre sannolikhet att drabbas av
skada. Detta kan ocksa leda till att 1agriskindivider véljer att std utanfor, eftersom de
upplever kostnaden som oproportionerligt hog i forhéllande till sin egen risk. Detta kan
orsaka problem i sa kallad riskpooling som utgér grunden for hur forsékringsbolag
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arbetar. Moral hazard innebér att beteendet fordndras efter att en transaktion eller ett
avtal har ingétts, exempelvis att en part tar storre risker eftersom nagon annan, sdsom
ett forsékringsbolag, bér kostnaden. For att motverka detta anvénder forsékringsbolag
ofta sjélvrisk, vilket innebir att en del av risken kvarstar hos forsdkringstagaren och
diarmed minskar incitamenten till risksdkande beteende (Skogh & Lane, 2000).

For att minska transaktionskostnaderna kan réttigheter och skyldigheter fordelas pé ett
sitt som efterliknar den fordelning som hade uppstatt om individerna hade kunnat
forhandla fritt utan transaktionskostnader. Detta brukar bendmnas mimic the market,
det wvill sdga att man forsoker aterskapa marknadens utfall trots att
transaktionskostnader foreligger, i syfte att uppnd de mest ekonomiskt effektiva
16sningarna (Skogh & Lane, 2000).

Riskpreferenser

Inom ekonomisk teori antas ofta att ett rationellt beslut kdnnetecknas av att det
maximerar det forviantade vérdet. Detta berdknas genom att viga varje mojligt utfall
med dess sannolikhet och dérefter summera resultaten. Samtidigt péverkas
beslutsfattande av individers riskpreferenser. Vissa individer &r riskaversa och foredrar
sdkra utfall framfor osikra. Motsatsen till detta dr risksokande, medan riskneutrala
individer enbart baserar sina beslut pa det forvintade vérdet. En central forklaring till
riskaversion &r att marginalnyttan av pengar ér avtagande, det vill séga att en ytterligare
krona ger mindre nytta ju hogre formdgenhet en individ redan har. Detta innebér att
samma risk kan uppfattas som olika betungande beroende pé individens ekonomiska
situation (Dahlman et al, 2004).

Vid en jamforelse mellan foretag och privatpersoner framgar att foretag i regel har
storre ekonomiska resurser och dédrmed béttre mdjligheter att teckna forsikringar samt
sprida risker. Foretagsédgare antas dirfor i storre utstrdckning vara mindre riskaversa dn
privatpersoner. Samma resonemang kan dven tillimpas pa kommuner och staten, som
1 denna konstellation ofta betraktas som de minst riskaversa aktorerna, i relation till
bade privatpersoner och foretag (Skogh & Lane, 2000).

Vem har kontroll 6ver risken?

Det finns olika typer av risk, ren och oren. En ren risk &r en risk dér ingen av parterna
kan péverka sannolikheten for att skadan uppstér eller dess omfattning. Risken ligger
dérmed utanfor parternas kontroll, och utfallet paverkas inte av deras beteende. En oren
risk, ddremot, &r en risk dér dtminstone en av parterna har mojlighet att pdverka om
skadan intréffar eller inte samt dess allvarlighetsgrad. I sddana fall finns det ofta en
ansvarstagande part, det vill sdga den aktdr som har mojlighet att minska risken och
diarmed betraktas som riskbarande och i ménga fall skadestandsskyldig (Skogh & Lane,
2000).

En svart svan dr en héndelse som 1 forvég inte forvéntas intrdffa. Det ror sig om en
héndelse som anses ha mycket ladg sannolikhet och dérfor ofta forbises i
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riskbedomningar. Samtidigt kan en svart svan ocksd uppsta genom en kombination av
flera hindelser som tillsammans ger upphov till ovéntat starka effekter, &ven om de
enskilda delarna i sig inte nodvandigtvis ignoreras (Ac¢ikgdz, 2024). En svart svan
kénnetecknas av att vara extremt séllsynt, oforutsdgbar och ofta forknippad med
mycket stora konsekvenser (Dindarian, 2023).

Effektiv riskfordelning

Genom att utgd fran dessa tre kriterier: paverkan pa risken, riskpreferenser och
transaktionskostnader, kan riskfordelningen utformas pé ett sitt som ar
samhéllsekonomiskt effektivt. Detta &r effektivt eftersom det sammanfaller med vad
parterna skulle komma fram till i férhandlingar utan transaktionskostnader (Skogh &
Lane, 2000).

Vid en ren risk kan som tidigare ndmnts ingen paverka riskens intridffande eller
omfattning. Det blir darfor relevant att undersdka de olika parternas riskpreferenser.
Om parterna har riskaversion kommer den som har minst riskaversion ta risken, om
bada parternas riskpreferenser anses likvérdiga eller riskneutrala kommer risken laggas
pa den som till ldgst transaktionskostnad kan diversifiera bort risken (Skogh & Lane,
2000).

Vid en oren risk finns inom réttsekonomin olika ansvarsprinciper. En av dessa ér strikt
ansvar, som innebdr att ansvaret placeras pa en part oavsett om denne har vidtagit
forsiktighetsatgirder eller inte. Motparten blir dirmed ansvarig for skadan &ven utan
vérdsloshet. Principen motiveras ofta med effektivitetsskél, exempelvis att risken bor
ligga pé den part som har béast mojligheter att forebygga skadan eller hantera risken till
lagst kostnad. En annan variant &r strikt ansvar med vallandeforbehall. Detta innebar
att motparten ansvarar for skadan sa linge den skadelidande inte sjélv har agerat
vérdslost. Vallande definieras da i relation till den forsiktighetsniva som skulle ha géllt
i en hypotetisk, transaktionskostnadsfri situation. Vidare finns véllanderegeln, dar
ansvar endast utgar om motparten har agerat vardslost. Denna regel kan vara effektiv
om gransen for vdllande sammanfaller med den samhéllsekonomiskt optimala
forsiktighetsnivén (Skogh & Lane, 2000).

I praktiken &r det dock ofta svéart att faststiilla en sddan véllandegréns pa ett sitt som
leder till effektiva incitament for bada parter. Dérfor kan det i ménga fall vara mer
dndamalsenligt att 1igga ansvaret pa den part som har bést forutsittningar att forebygga
att skadan uppstér. Samtidigt bor bérdan av den kvarstdende risken, det vill séga den
risk som inte kan elimineras genom férebyggande atgérder, béras av den part som har
bist mojlighet att forsékra eller diversifiera den (Skogh & Lane, 2000).

I vissa fall uppstér en konflikt mellan dessa kriterier, vilket innebér att de maste vagas
mot varandra. Det dr dven vanligt att risken delas genom exempelvis sjélvrisk, vilket
fordelar kostnadsansvaret mellan parterna och minskar risken for ineffektiva
incitament (Skogh & Lane, 2000).
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2.3.3 Forsakringsteori och forsakringsbara risker

Forsékring &r ett verktyg som mojliggdr 6verforing av de ekonomiska konsekvenserna
av risk frén en individ eller aktor till en annan part, vanligtvis ett forsdkringsbolag.
Mekanismen bygger pé att forluster som drabbar ett fital fordelas over en storre grupp
individer med liknande riskexponering, vilket brukar bendmnas riskpooling. Systemet
vilar pé principen om Omsesidighet, dar deltagarna betalar en premie i proportion till
sin risk och dir en gemensam riskreserv anvinds for att ersitta de som drabbas av en
ogynnsam héndelse. For att riskpooling ska fungera krévs ett stort antal exponerade
individer, eftersom ett storre antal observationer mojliggér en mer tillforlitlig
uppskattning av sannolikheten for framtida forluster och den totala skadekostnaden.
Riskerna bor dessutom vara okorrelerade (Maggioni & Turchetti, 2024).

Forséakringar &r alltid kopplade till ett definierat forsékringsvérde, vilket utgor den ovre
griansen for den ersittning som kan betalas ut vid en skada. Om ett forsikrat objekt ar
underforsikrat, det vill séga att forsékringsbeloppet understiger objektets faktiska
vérde, aktualiseras en proportionalitetsprincip. Detta innebédr att erséttningen fran
forsdkringsbolaget reduceras i motsvarande grad, i relation till graden av
underforsikring. Forsdkringstagaren betalar samtidigt en premie som ska std i
proportion till den risk som &verfors till forsékringsbolaget. Utdver detta tillimpar
forsdkringsbolag dven limiter, vilket innebér att ersattningsansvaret for vissa typer av
skador eller héandelser begransas till ett i forvég faststillt maximalt belopp, oavsett den
faktiska skadans storlek (Maggioni & Turchetti, 2024).

En central del av forsikringsteorin handlar om vilka risker som é&r forsakringsbara. For
att en risk ska kunna forsékras krévs att vissa kriterier dr uppfyllda. For det forsta krivs
en stor médngd likartade exponeringar, sd att forsdkringsbolaget kan gbéra mer
tillforlitliga uppskattningar av framtida skador och forvintade skadeutfall. Forlusterna
méste dessutom vara oavsiktliga och oforutsedda, eftersom avsiktliga skador skapar
moral hazard och gor det omdjligt att berdkna risk pa ett statistiskt sétt. Vidare méste
en forlust vara definierbar och métbar, det vill séga tydlig vad géller orsak, tidpunkt,
plats och omfattning, s& att bolaget kan avgdra om skadan omfattas av forsdkringen
och hur mycket som ska erséttas. En risk &r ocksa bara forsékringsbar om den inte ar
katastrofal, eftersom forsakring bygger pa att ménga betalar for de f4 som drabbas. Om
de flesta eller alla drabbas samtidigt faller hela modellen, riskerna bor dérfor vara
oberoende av varandra. Forsakringsbolag anvédnder dérfor exempelvis aterforsikring
och geografisk spridning for att hantera stora risker. Dessutom maste sannolikheten for
skada vara berékningsbar, sa att bolaget kan uppskatta bade frekvens och skadekostnad
for att kunna sétta rétt premie. Slutligen maste premien vara ekonomiskt rimlig,
forsdkringen méste vara mdjlig for kunden att kdpa och premien far inte ndrma sig det
belopp som kan betalas ut. Nér dessa kriterier uppfylls kan privata forsakringsbolag
erbjuda forsékring. Nar kriterierna inte uppfylls, som vid exempelvis politiska risker
eller marknadsrisker, blir forsékring ofta omgjlig (Rejda & McNamara, 2017).

24



Nir kapital méoter klimat

Kroniska fysiska klimatrisker &r utifrén kriterierna inte forsidkringsbara eftersom de
utvecklas gradvis 6ver langa tidsperioder och ddrmed saknar tydlig avgriansning i tid
och rum. Detta gér dem svéra att definiera och méita pa det sdtt som krévs for
traditionell forsékring. De uppfyller inte heller kravet pa att forlusten ska vara
oforutsedd, eftersom foréndringarna i klimatmonster redan ar pagéende och inte kan
betraktas som ovéntade eller slumpmaéssiga hdndelser. Akuta fysiska klimatrisker kan
vara forsédkringsbara, men manga riskerar att bli oforsékringsbara i takt med att deras
frekvens och intensitet 6kar, samtidigt som 6kad exponering och sérbarhet forstérker
skadeutfallen. Detta kan leda till stigande och potentiellt odverkomliga
forsakringspremier, att forluster kan bli svara att berdkna samt att riskerna blir alltfor
katastrofala och korrelerade med andra risker for att kunna bédras av privata
forsdkringsgivare (Arnold-Dwyer, 2024).

2.4 Banksektorn

2.4.1 Det svenska banksystemet

Ar 2024 fanns det 124 stycken etablerade banker i Sverige. Utav dessa si har ett fatal
storre banker en dominerande stillning pd marknaden. Det &r sdledes de storsta
bankerna som star for 70 procent av utldningen till den svenska allménheten.
Traditionellt sétt delas bankverksamhet upp i tre grupper:

e utfirdande av l&n (krediter)
e acceptera inséttning fran allménheten
o formedla betalningar via ett allméint betalningssystem

Storbankerna, dven kallat universalbankerna &r aktiva inom alla delar av den svenska
finansmarknaden och har omfattande internationell verksamhet. Dessa banker erbjuder
alla typer av krediter till bade privatpersoner och foretag. Utdver storbankerna finns det
dven sé kallade nischbanker som specialiserar sig pé ett eller flera marknadssegment.
Banker tillhandahaller viktiga tjénster till samhéllet, bade till hushall och kommersiella
intressen och Sveriges banksystem &r koncentrerat kring ett fital néira sammankopplade
storbanker (Sveriges Riksbank, 2025).

En analys fran Global Association of Risk Professionals (2021), baserad pa data fran
EBA, visar att nischbanker skiljer sig fran storbanker vad géller riskprofil, lonsamhet
och kapitalisering. Vidare visar analysen att mindre banker ofta har en hdgre avkastning
pa eget kapital. Samtidigt tar de mer risk, vilket dr forknippat med hogre kostnader. For
att kunna béra dessa mer riskfyllda tillgangar krivs dessutom en hogre kapitalisering.

2.4.2 Kreditprocessen och integration av klimatrisker

Altman (1980) beskriver kreditgivningsprocessen som hela kedjan av aktiviteter, fran
det att en kreditansdkan ldmnas in till dess att krediten antingen é&r fullt aterbetald eller
att lantagaren inte léngre kan fullfolja sina betalningsétaganden. Vilka aktiviteter som
ingdr 1 processen varierar mellan olika banker, eftersom dessa endast regleras genom
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allmént formulerade regelverk. Kreditgivningsprocessen i banker beskrivs ofta som en
stegvis process bestdende av ldneansokan, kreditanalys, kreditbeslut och lopande
uppfoljning av lanet efter utbetalning. Processen syftar till att bedoma lantagarens
kreditvardighet och sékerstilla att kreditrisker identifieras och hanteras innan och efter
att krediten beviljas (Rose & Hudgins, 2013).

Kreditbeslutsprocessen syftar till att sékerstilla att kreditbeslut fattas pa ett strukturerat
och vilgrundat sitt, i enlighet med bankens riktlinjer. Arbetet samordnas mellan
kundansvarig, kreditanalytiker och beslutsfattare, dér analys och underlag tas fram
infor beslut. Sjéilva beslutet fattas sedan pa ritt nivd i organisationen, dér banker
anvénder olika beslutsformer beroende pa kreditens storlek, komplexitet och risk. Det
kan exempelvis ske genom individuell beslutsritt, gemensamma signaturer eller i en
kreditkommitté, dér storre eller mer komplexa affirer normalt hanteras. En
formaliserad och dokumenterad process sékerstéller att riskprofilen dr noggrant
analyserad, att ritt kompetens involveras och att ansvarsfordelningen ar tydlig (BCBS,
2025).

Fastighetslan skiljer sig fran manga andra typer av krediter. Lénebeloppen &r ofta
storre, vilket innebér att &ven mindre fordndringar i forutséttningarna kan fa betydande
konsekvenser for kreditrisken. Dértill spelar vérdet pa den underliggande fastigheten
en central roll, sérskilt nér den anvénds som sdkerhet. En korrekt och robust vardering
av fastigheten ér dérfor en avgorande komponent i kreditprocessen (Rose & Hudgins,
2013).

Fysiska klimatrisker kan paverka tillgangar, produktivitet och l6nsamhet for foretag
och banker bor dérfor bedoma detta som kreditriskfaktorer och tillimpa en riskpremie
pa lan till foretag som &r exponerade mot sidana risker (Kempa, 2025). Vidare
framhaéller Kempa (2025) att effekterna av fysiska klimatrisker ar sérskilt betydande
for lan med langa 16ptider samt nér lantagare har finansiella svarigheter. Banker bor
dérfor, utover prissittningen, dven justera andra l&nevillkor som lanebelopp, krav pa
sdkerheter eller avgifter for att hantera exponeringen. Kempa (2025) finner, baserat pa
analyser av kreditvirdighet, att exponering mot fysiska klimatrisker dr associerad med
en hogre sannolikhet for fallissemang, det vill séga en okad risk for att l&ntagare inte
kan uppfylla sina betalningsataganden. Detta leder i sin tur till hogre lanekostnader.

2.4.3 Bankers riskhantering

Riskhantering utgoér en central del av bankers affairsmodell. Genom att ta risker kan
banker generera avkastning, men de utsétter sig samtidigt for potentiella forluster om
riskerna realiseras. For att sdkerstélla finansiell stabilitet och upprétthélla fortroendet
for det finansiella systemet maste banker darfor ha tillrackligt med kapital for att kunna
absorbera forluster och fortsatt kunna fullgdra sina dtaganden gentemot kunder och
motparter. Sambandet mellan risknivd och kapitalbehov innebdr att banker
kontinuerligt méste identifiera, méta och utvdrdera de risker de &r exponerade for
(ECB, 2025).
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Traditionellt delas risker in i fyra huvudkategorier: kreditrisk, marknadsrisk, operativ
risk och likviditetsrisk (BCBS, 2021a). Dessa riskkategorier utgér grunden for
bankernas interna modeller, kapitaltickningskrav och tillsynsprocesser. I takt med att
klimatforandringar och dess ekonomiska konsekvenser blir allt tydligare har behovet
av att integrera klimatrisker i riskhanteringen okat. Enligt BCBS (2021a) utgér
klimatrisker ingen separat riskkategori, utan fungerar som en riskdrivande faktor som
kan forstédrka eller fordndra de traditionella riskerna. Klimatrisker kan forstérka flera
olika typer av finansiella risker. De kan 0ka kreditrisken genom att péverka lantagares
aterbetalningsforméga samt forstirka marknadsrisk genom foridndrade tillgangsvérden
och 6kad volatilitet pd marknaden. Klimatrisker kan &ven bidra till operativ risk genom
storningar i verksamheten och till likviditetsrisk genom paverkan pé marknadslikviditet
och refinansieringsmdjligheter. Sammantaget innebér detta att klimatrisker bor vara en
integrerad del av bankernas overgripande riskhantering och kapitalplanering (BCBS,
2021a).

Enligt Lag (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse 6 kap. ska kreditinstitut ha en
effektiv riskhantering som omfattar identifiering, métning, styrning, rapportering och
ha kontroll 6ver risker som rorelsen &dr forknippad med. Lagen betonar sirskilt att
kreditrisker, marknadsrisker, operativa risker och andra risker inte far &ventyra
institutets formaga att fullgéra sina forpliktelser och att institutet fortlopande ska
upprétthélla kapital som star i proportion till arten och nivén av risker som det &r eller
kan komma att bli exponerat for. Utdver detta ska kreditinstitut &ven i andra avseenden
dn de som ndmns i lagen drivas pé ett sétt som &r sunt.

Kartlaggning och mitning av riskexponering ar grundliggande i ett effektivt
riskhanteringsramverk. Aven om klimatrelaterade risker principiellt kan inkluderas i
befintliga processer for riskbedomning sé skiljer de sig fran traditionella risker d& de
har flera unika egenskaper som utmanar traditionella metoder for métning av risk. En
av de storsta utmaningarna dr den betydande osdkerhet som préglar métningen av
klimatrisker. Historiska data, som ofta utgdr grunden for riskmodeller, 4r endast delvis
anvéndbar eftersom framtida klimatrelaterade hidndelser sannolikt kommer att avvika
fran tidigare monster. Klimatfordndringar kdnnetecknas dessutom av icke-linjira
effekter och stora geografiska variationer, vilket gor det svart att forutséiga nér och hur
riskerna intriffar. Dessutom innebér de langa tidshorisonterna att banker maste gora
antaganden om nér olika typer av klimatpéverkan kan intrdffa. Dessa faktorer okar
risken for modellfel och kan leda till underskattning av riskexponeringen (BCBS,
2021Db).

2.4.4 Riktlinjer

Regelverken kring klimatrisker har utvecklats snabbt under de senaste aren. Inom
Europeiska unionen (EU) dr European Banking Authority (EBA) ansvarig for att ta
fram regelverk och riktlinjer for banker, med syftet att stéirka stabiliteten och
effektiviteten i det finansiella systemet. EBA har infort flera centrala regelverk som
paverkar bankernas arbete med klimatrisker, déribland riktlinjer kopplade till
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kreditgivning och hantering av sé& kallade ESG-risker (EBA, u.4). I Sverige ansvarar
Finansinspektionen for att Overvaka att kreditinstitut foljer dessa regelverk och
tillhorande riktlinjer (FI, ud).

I EBA:s Riktlinjer om kreditgivning och dvervakning (2020) framhalls att banker bor
beakta risker kopplade till ESG-faktorer i sin kreditgivning, sérskilt den potentiella
paverkan som miljofaktorer och klimatforédndringar kan ha pa lantagares finansiella
stdllning. Dessa risker kan bland annat uppstd genom klimatfordndringarnas fysiska
effekter, vilka kan péverka lantagarens verksamhet och aterbetalningsférméga.
Riktlinjerna betonar vidare att kreditinstitut ska sédkerstilla att vérderingar av fast
egendom genomfors pa ett opartiskt, transparent och objektivt sétt, antingen av interna
eller externa virderingsmén. Vid kreditgivning dér fast egendom utgor sékerhet ska
vérderingen dven inkludera en beddmning av relevanta ESG-relaterade risker. For
kommersiella fastigheter stélls dérutover krav pé att institutet analyserar fastighetens
inkomstgenererande formaga samt dess mdjligheter till framtida refinansiering.

EBA:s Riktlinjer for hantering av risker avseende miljo, samhéllsansvar och
bolagsstyrning (ESG-risker) (2025) betonar att ESG-risker ska integreras fullt ut i
bankernas befintliga system och processer for riskhantering. Detta innebér att
ESG-relaterade risker inte bor hanteras som ett separat omrade, utan som en del av
bankernas dvergripande riskhanteringsstrategier och policy. Riktlinjerna understryker
dven att ESG-risker ska beaktas i den lopande Overvakningen av kreditrisker.
Riktlinjerna innebdr att klimatrisker inte &r en frivillig del av bankernas
héllbarhetsarbete, utan en regulatorisk nédvéndighet.

2.5 Tidigare forskning

I en forskningsstudie frén Indien har klimatférindringarnas inverkan p& den globala
forsdkringsbranschen undersokts. Den dkande frekvensen och allvarlighetsgraden av
klimatrelaterade katastrofer har lett till en kraftig 6kning av forsékringsutbetalningar,
vilket tvingar forsékringsbolagen att hdja premierna for att upprétthélla finansiell
héllbarhet. Under 2024 uppgick de globala forsdkringsskadorna frén naturkatastrofer
till cirka 140 miljarder amerikanska dollar, medan de totala ekonomiska forlusterna
oversteg 368 miljarder amerikanska dollar, vilket belyser den okande finansiella
pressen pé branschen. For att ticka dessa forluster har forsidkringsbolagen varit tvungna
att justera sina prissittningsmodeller, vilket lett till hdgre premieavgifter for de flesta
forsdkringstyper. Tillgéngligheten till forsékring blir allt mer problematisk, da
premierna okar bortom méanga hushalls och foretags ekonomiska riackvidd. I USA steg
egendomsforsikringspremierna i genomsnitt med 10,4 procent under 2024, med stater
som Nebraska som upplevde en 6kning pa 22,7 procent pa grund av dkande risker for
skogsbréinder, tornados och dversvémningar (Sai et al., 2025).

I en amerikansk studie beskrivs att fysiska klimatrelaterade risker ar kénda pé
fastighetsmarknaden och att marknaden under en véldigt l&ng tid varit exponerad for
extrema véderhéndelser. | undersdkningen visar de att prisokningstakten for fastigheter
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exponerade for kustnira eller inlandsvattenrelaterade oversviamningar eller skogsbrand
1 genomsnitt visat sig vara ldgre dn for icke-exponerade fastigheter (Keenan et al.,
2018).

I en annan amerikansk studie uppmérksammas de konsekvenser orkanen Sandy &r 2012
har haft pa fastighetspriser. Analysen fokuserar p&d sambandet mellan fastigheternas
geografiska ldge och de skador som orsakats av Oversvimningarna pd grund av
orkanen. Resultaten visade att klimatrelaterade risker har en negativ effekt pa
fastighetspriser sirskilt i de mest drabbade stdderna, men dven i stider som inte direkt
paverkats. Studien pekar pé att det framf0r allt &r uppfattningen om risk snarare &n den
faktiska skadan som paverkar prissittningen. Dessutom konstateras att de negativa
effekterna pa priserna kan kvarsta under flera ar och har en betydande paverkan pé
fastighetsvérderingar (Addoum et al., 2023).
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3 Empiri

Detta kapitel redogor for den metod som har anvints i studien. Kapitlet beskriver
metodvalet och dess motivering, samt presenterar urvalet och hur intervjuerna har
genomforts. Vidare behandlas de begrinsningar som dr forknippade med studiens
metodologiska ansats.

3.1 Metodologi

Fysisk klimatrisk inom kreditgivning utgor ett komplext omrade dér subjektiva
bedomningar spelar en central roll. For att fanga dessa aspekter genomfordes
semistrukturerade intervjuer med stdd av en intervjuguide. Intervjuformatet
mdjliggjorde en flexibel datainsamling dér forberedda fragor kunde kompletteras med
foljdfrdgor och fordjupande diskussioner utifrén respondenternas svar. De genomforda
intervjuerna utgdr studiens primérdata. For analys och tolkning av resultaten anvéndes
det teoretiska ramverket tillsammans med tidigare forskning som sekundérdata.
Kombinationen av empiriskt material och teoretiska perspektiv mdjliggjorde en
fordjupad analys av studiens fragestillningar samt formulering av slutsatser (Saunders
et al., 2023).

3.2 Urval och genomférande av intervjuer

For att sdkerstilla att intervjuerna genererar tillrdckligt tillforlitlig data for att besvara
studiens fragestéllningar har sju banker verksamma i Sverige inkluderats i urvalet. For
att mojliggdra bade djup och bredd i analysen omfattar urvalet olika typer av banker,
nidrmare bestimt fyra storbanker, tvd nischbanker och en regional bank.
Respondenterna &r huvudsakligen verksamma i Stockholm, Goteborg och Malmd.
Denna sammanséttning skapar forutsittningar for att belysa flera perspektiv och
dérigenom ge en mer nyanserad och samlad bild av hur banker verksamma i Sverige
hanterar fysiska klimatrisker (Bell et al. 2022).

For att belysa hur perspektiven kan variera mellan olika banktjdnstemén har
respondenter med skilda roller inkluderats i analysen. Detta mdjliggdr en mer
nyanserad och heltdckande bild av hur banker arbetar med och hanterar fysiska
klimatrisker. Samtidigt kan detta innebéra en begriansning, dé kunskapsnivén i &mnet
kan skilja sig at mellan respondenterna (Bell et al., 2022).

Genomforandet av studien foljde den tidigare presenterade metodologin med
semistrukturerade intervjuer. Intervjuerna baserades pa en intervjuguide (Bilaga A) om
tretton fragor, vilka diskuterades under cirka en timme. Intervjuguiden ar uppdelad i
fem avsnitt som behandlar bankens syn pé klimatrisk, laneprocessen, vilka metoder och
verktyg banken anvinder, relevanta regelverk samt avslutande fragor. Samtliga
intervjuer spelades in enligt samtycke. Resultatet fran intervjuerna skickades till
respondenterna for mdjlighet att korrigera och godkénna.
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Efter intervjuerna med samtliga banker framkom det att alla stiller krav pa att en
fastighet ska vara forsdkrad som en forutsittning for kreditgivning. Flera respondenter
uttryckte @ven att hanteringen av fysiska klimatrisker i viss utstrackning sker genom
fastighetens forsdkringsbarhet. Mot denna bakgrund uppkom ett behov av att
komplettera bankernas perspektiv med en intervju fran forsékringsbranschen. Intervjun
genomfordes som en form av second opinion for att fa ett kompletterande perspektiv
pa hur fysiska klimatrisker bedoms och hanteras inom forsakringssektorn samt for att
kunna relatera och jdmfora forsékringsbolagets syn med de resonemang som
framkommit i1 bankintervjuerna. Darfor genomfordes ytterligare en semistrukturerad
intervju med ett av Sveriges storsta forsakringsbolag. Intervjuguiden (Bilaga B) bestar
av fem fradgor indelade i tre avsnitt: syn pa klimatrisker, forsékringsprocessen samt
avslutande frigor. Aven denna intervju spelades in efter respondentens samtycke, och
resultatet fran intervjun skickades dérefter till respondenten for mdjlighet att korrigera
och godkinna innehallet.

I studien har respondenterna anonymiserats av flera skél. Vissa respondenter onskade
anonymitet, samtidigt efterstrivades en enhetlig hantering av materialet.
Anonymiseringen beddms inte paverka studiens resultat, eftersom den empiriska
insamlingen fortfarande ger en tillrécklig och relevant inblick i hur banker i Sverige
arbetar. Vad géller forsékringsbolaget valdes anonymisering dven av hénsyn till att
detta bedomdes kunna frémja mer 6ppna och uppriktiga svar.

Tabell 1. Forteckning over genomforda intervjuer

Format och Lar;gd
Namn Kategori datum for P Respondenters roll
. . intervju
intervju
(ca)
. Chef pa foretagssidan,
Bank 1 Storbank Pa plats, .60 Kundansvarig, Senior
27/2-2026 minuter . .
kreditanalytiker
Pé plats, 70 Affarsomradeschef,
Bank 2 Storbank 18/2-2026 minuter Kreditansvarig
Bank 3 Nischbank Digitalt, 5/3 - .55 Hallbarhetschef
2026 minuter
Digitalt, 8/3- 40 . . .
Bank 4 Storbank 2026 minuter Senior kreditanalytiker
. Pé plats, 50 Haéllbarhetskoordinator,
Bank 3 Regional bank 24/3-2026 minuter Kreditanalytiker
Digitalt, 50 . o1
Bank 6 Storbank 25/3-2026 minuter Senior ESG rédgivare
. Digitalt, 9/4- 60 . N
Bank 7 Nischbank 2026 minuter Fastighetsvérderare
.t ot Digitalt, 90 Riskingenjor,
Forsakringsbolag | Forsakringsbolag 21/4-2026 minuter Affarsomradeschef
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3.3 Begransningar

Den valda kvalitativa metoden medfor vissa begrinsningar, framfor allt i form av en
lagre grad av generaliserbarhet. En central aspekt i kvalitativa studier &r ocksé
forskarens tolkning, da det &r forskarnas analys av intervjuerna som i stor utstrickning
formar resultatet (Saunders et al., 2023).

En ytterligare begransning &r att respondenterna har olika roller inom de studerade
bankerna. Detta kan bidra till en viss asymmetri, eftersom deras perspektiv paverkas
av skilda arbetsuppgifter och erfarenheter. Samtidigt innebér detta ett mervérde, da det
mojliggdr en bredare forstaelse for hur fragor hanteras inom olika delar av bankerna.

Det kan ocksa diskuteras huruvida ett urval bestdende av sju banker och totalt 11
respondenter dr tillrédckligt for att besvara forskningsfragorna. Samtidigt &r antalet
aktorer pa den svenska bankmarknaden relativt begrinsat, sirskilt bland de storre
banker som har en betydande marknadsandel. Genom att inkludera bade storre och
mindre banker skapas en dvergripande bild av hur branschen arbetar. Detta innebér att
dven ett mindre urval kan ge en relativt representativ bild av sektorns hantering av den
aktuella fragan. Ett storre urval hade sannolikt inte fordndrat studiens huvudsakliga
resultat i ndgon storre utstridckning, utan snarare bidragit med ytterligare nyanser till de
redan identifierade perspektiven (Bell et al., 2022).

Studiens tidsram har &ven inneburit att alla relevanta parametrar inte kunnat inkluderas.
Med mer tid hade det varit mojligt att utvidga studien, exempelvis genom att inkludera
fler banker pd marknaden samt fordjupa analysen av samspelet mellan banker och
forsdkringsbolag. Att endast inkludera ett forsékringsbolag dr inte nddvéndigtvis
representativt for hela forsékringsbranschen, och det ar tydligt att studien 4r begransad
i detta avseende nér det géller samspelet mellan forsékringsbolag och banker.

3.4 Al-deklaration

Generativa Al-verktyg, sdsom OpenAl:s ChatGPT och Microsoft Copilot, har anvénts
som stdd under arbetets gang. Verktygen har frimst anvénts for oversdttning samt
forbittring av stavning och grammatik. Al-verktygen har endast fungerat som ett
sprakligt stod, medan arbetets innehall, analys och slutsatser dr egenproducerade.
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4 Resultat

1 detta kapitel presenteras studiens empiriska resultat frdn intervjuer med banker samt
ett forsdkringsbolag. Resultaten frdn bankerna redovisas inledningsvis, ddr en
sammanfattande framstdllning gors for de avsnitt dér svaren dr relativt samstimmiga
eller enkla att jamfora. For avsnittet om metoder och verktyg, ddr mer varierade och
utforliga svar framkom, presenteras resultaten i stillet bank for bank. Avslutningsvis
redovisas resultaten fran en second opinion i form av en semistrukturerad intervju med
ett forsdkringsbolag i avsnitt 4.2.

4.1 Banker

4.1.1 Bankernas syn pa fysiska klimatrisker

Under intervjuerna framgér det att bankerna arbetar utifran olika definitioner av fysisk
klimatrisk, de olika definitionerna presenteras i Tabell 2.

Tabell 2. Sammanstillning av bankernas definition av fysiska klimatrisker

Respondent

Definition av fysisk klimatrisk

Bank 1

Fysiska klimatrisker &r risker som uppstér frén de fysiska effekterna av
klimatforandringar och miljoforstoring. Dessa kan delas in i akuta
(kortsiktiga, extrema héndelser) och kroniska (langsiktiga, gradvisa
fordndringar) risker.

Bank 2

Fysiska klimatrisker forstas huvudsakligen genom deras paverkan pa
kreditparametrar som fastigheters kassafloden och marknadsvérden.

Bank 3

Synen pé fysiska klimatrisker utgar primart fran faktorer som kan paverka
lantagarens terbetalningsforméga eller sdkerhetens vérde.

Bank 4

Definitionen av fysiska klimatrisker sker genom en uppdelning i tva
kategorier: akuta och kroniska risker. Akuta fysiska klimatrisker definieras
som véderrelaterade hidndelser som kan paverka produktionen negativt,
skada produktionsanlédggningar och stora véirdekedjor pa kort sikt.
Kroniska fysiska klimatrisker avser langsiktiga fordndringar som uppstar
over medellanga till ldnga tidshorisonter.

Bank 5

Fysiska klimatrisker definieras som potentiella fysiska konsekvenser som
uppstér till f6ljd av klimatfoérandringar. Dessa delas in i kroniska och
akuta risker, dar kroniska risker beskrivs som langsiktiga och bestaende,
medan akuta risker dr plotsliga och mer kortvariga.

Bank 6

Fysiska klimatrisker ses som risker kopplade till klimatférandringar och
deras effekter. Fokus ligger framforallt pa hur ett fordndrat klimat kan leda
till en 6kad frekvens och intensitet av extrema véderhdndelser samt vilka
konsekvenser detta leder till for de tillgdngar som finansieras.

Bank 7

Fysiska klimatrisker delas in i tre kategorier, samtliga kopplade till vatten:
havsnivérisk, vattenlédgesrisk och regnrisk. Utdver dessa finns ett
sammanvagt riskmétt som bendmns som vattenrisk, en kombination av de
forsta tre.
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En gemensam nédmnare for samtliga banker &r att vattenrelaterade risker lyfts fram som
de mest betydande fysiska klimatriskerna for kommersiella fastigheter. Aven andra
former av extremvéder, sdsom stormar, kraftiga snofall, erosion och vdrmebdljor,
framhalls som relevanta. Bank 2 betonar att klimatrisker ofta dr indirekta till sin natur,
exempelvis genom paverkan pa infrastruktur, elforsorjning eller ett omrades
attraktivitet. Bank 3 lyfter att deras kortare 16ptider i fastighetsexponeringar innebér att
akuta klimatrisker bedoms som mer relevanta én kroniska.

Samtliga banker dr eniga om att riktlinjer fran EBA samt FI:s granskningar har
paskyndat arbetet med att integrera fysiska klimatrisker i kreditgivningsprocessen. De
flesta menar att eftersom det ligger i bankernas intresse att minska sina risker, vilket
dven inkluderar klimatrisker, sa hade det utvecklats d&ndd, men i langsammare takt. Det
nidmns att riktlinjerna dven bidrar till struktur. EBA:s riktlinjer géller i hela Europa och
en av bankerna, Bank 1, némner att det &r viktigt att forsta att Europas ldnder skiljer sig
at vad géller klimatzoner och riskprofiler for fysiska klimatrisker. De ser darfor det som
naturligt att Sverige har storre fokus pé energiprestandan &n extremvéder.

Alla banker delar uppfattningen att synen pa fysiska klimatrisker har foréndrats
markant under de senaste fem till tio &ren, dér fragan historiskt haft en relativt
begriansad betydelse i kreditprocessen. Utvecklingen beskrivs ha skett successivt dver
tid men med en tydlig acceleration under de senaste aren, sirskilt de senaste tre till fem
aren. Tidigare fanns en viss diskussion om ESG-fragor, men dessa integrerades i
begrénsad utstrdckning i kreditbeddmningar, bland annat p& grund av avsaknad av
etablerade verktyg. Bank 1, Bank 2 och Bank 5 framhaller att utvecklingen i hog grad
har drivits av faktiska klimatrelaterade héndelser och betonar samtidigt att
banksystemet i grunden ér relativt reaktivt. Bank 6 nyanserar bilden genom att lyfta att
utvecklingen inte &r linjir, utan dven paverkas av det rddande politiska ldget i
omvérlden. Bank 7 instdimmer i att synen pa klimatrisker har foréndrats Gver tid, men
papekar att dessa faktorer i viss mén redan tidigare beaktats i fastighetsvérderingar,
dock utan att explicit klassificeras som hallbarhets- eller klimataspekter. Som exempel
nidmns att for en fastighet med aterkommande Gversvimningsproblematik redan
historiskt borde ha reflekterats i hogre drift- och underhéllskostnader.

Vidare kommer fokus pé fysiska klimatrisker inom bankverksamheten att fortsétta oka
enligt bankerna. Arbetssitt, verktyg och analysmetoder kommer successivt att
utvecklas over tid. Bank 2 och Bank 4 framhaller att utvecklingen i hdg grad har varit
reaktiv och betonar att utvecklingen sannolikt kommer fortsdtta i denna riktning
framover. Bank 3 framhaller att historisk data kommer f& en mer central roll i
riskbeddmningen, men betonar samtidigt vikten av att kunna sérskilja mellan
situationer diar ESG-fragor har stor eller mindre betydelse. Bank 3 uttrycker en
forhoppning om att utvecklingen blir mer en nyanserad och situationsanpassad
anvéndning.

34



Nir kapital méoter klimat

4.1.2 Bankernas metoder och verktyg for att hantera fysiska klimatrisker

Bank 1

Fysiska klimatrisker beaktas inom ramen for bedomningen av aterbetalningsformaga,
genomgang av fastighet tillsammans med kund samt vérdering och analys av
kassaflode. Vid en kreditforfragan avseende en kommersiell fastighet gors alltid en
samlad bedomning av lantagarens aterbetalningsformaga i1 kombination med
fastighetens kassaflode. Under intervjun forklarar respondenterna hur beddmningen av
aterbetalningsférméga &r uppbyggd. Den delas in i tvad huvudsakliga delar: risken for
finansiella péfrestningar samt bolagets finansiella motstandskraft. Den forstndmnda
avser risken att bolaget inte genererar ett tillrickligt resultat eller kassaflode for att
ticka sina l6pande kostnader. Ur ett klimatperspektiv kan detta pdverkas av exempelvis
okade kostnader till foljd av fysiska klimatrisker, sdasom hogre forsékringspremier eller
aterkommande draneringsétgéirder, vilket i sin tur kan forsdmra kassaflodet. Vid ett
sadant underskott behdver bolaget istéllet forlita sig pa sin finansiella motstandskratft,
exempelvis genom att anvinda egna reserver, tillfora kapital frén dgare eller oka
beléningen. I bedomningen ingér dven en analys av hyresgésterna for att sdkerstilla
kassaflodets stabilitet och langsiktighet. Dérutdver analyseras potentiella
investeringsbehov i syfte att optimera fastighetens kassaflode och kostnadseffektivitet,
dar dven hallbarhetsaspekter kan beaktas. Tidshorisonten for bedomningen av fysiska
klimatrisker anges inte med nagra specifika tidsangivelser.

Det lokala kontoret bedriver verksamhet som &r inriktad pa kunder med huvudkontor
eller séte 1 det egna ndromradet, vilket mojliggdr en hog grad av lokalkéinnedom och
en god forstaelse for badde marknaden och kunderna. Kundbasen omfattar sdvil mindre
aktorer som storre borsnoterade fastighetsbolag. Vid fastighetsfinansiering innebér
detta att klimatrisker ofta identifieras genom en gemensam genomgang av fastigheten
tillsammans med kunden. I denna behandlas, utover klimatrisker, dven renoverings-
och investeringsbehov samt fastighetsspecifika forutsittningar. For fastigheter beldgna
i centrala omraden ar forutséttningarna ofta likartade, vilket praglar den typ av objekt
banken huvudsakligen hanterar i sitt ndromrade, enskilda omraden avviker dérfor inte
markant frdn varandra. Mot denna bakgrund ldggs stor vikt vid kunden i
kreditbedomningen, dir lanet i hog grad utvdrderas utifrdn kundens samlade
fastighetsportfolj snarare dn den enskilda fastigheten.

Under kreditgivningsprocessen genomfor banken en egen fastighetsvirdering, utan att
anlita extern vérderare. | vérderingen analyseras det kassaflode som fastigheten
genererar och som ligger till grund for bedomningen. I likhet med analysen av
aterbetalningsforméga kan fysiska klimatrisker paverka detta kassaflode, exempelvis
genom Okade kostnader eller minskade intékter.

Banken anvénder dven en egenutvecklad intern ESG-bilaga som ett mer fordjupat

analysverktyg vid hogre beldningsnivder. Bilagan &r utformad med utgéngspunkt i
relevanta lagkrav och omfattar bland annat frdgor om fastighetens energiklass,
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exponering for klimatrisker samt mdjligheter till energieffektivisering. Den innehaller
dessutom tva specifika fragor kopplade till fysiska klimatrisker.

Banken anser att de &n s lange har hatft tillrécklig bra data och verktyg for att bedoma
de fysiska klimatriskerna men nimner dven att framtiden ar oviss och att man far se
vad framtiden utvisar.

Bank 2

Respondenterna uppger att behandling av fysiska klimatrisker inte sker genom
specifika modeller eller systematiska verktyg. De beaktas enligt respondenterna framst
1 tva delar av kreditgivningsprocessen: fastighetsvardering och kreditanalys.

Banken genomfor fastighetsvérderingar med interna vérderare och anvinder egna
modeller i processen. Som underlag anvénds bland annat kundens egna vérderingar,
vilka justeras utifrdén bankens antaganden om kostnader och avkastningskrav.
Darutdver kompletteras analysen med data fran externa leverantorer. I varderingen star
fastighetens kassafldde i centrum, dér hyresintédkter utgor en central komponent. Under
intervjun framkommer att léget for fastigheten kan paverka kassaflddet, exempelvis om
en fastighet &r belégen i ett mer utsatt omrade, vilket kan forsvara ateruthyrning vid
hyresgéstsbyte och dirmed paverka intikterna. Aven driftkostnaderna beaktas, dr
okade forsakringspremier eller kostnader till f6ljd av véderpaverkan kan hoja drift- och
underhéllskostnaderna. Sammantaget innebér detta att sddana fysiska klimatrisker
indirekt paverkar kassaflodet och dédrmed fastighetens vérde.

Respondenterna beskriver att ESG-risker, inklusive klimatrisker, i viss utstrackning
beaktas inom ramen for kreditanalysen. I kreditansdkan finns ett sérskilt avsnitt for
dessa fragor, vilket successivt har utokats, &ven om utvecklingen avseende klimatrisker
gér langsammare dn for exempelvis koldioxidavtryck. Inom detta avsnitt stills fragor
till kunden om identifierade risker i den samlade fastighetsportfoljen och hur dessa
hanteras. Bedomningen sker p& koncernniva snarare dn pa niva for enskilda bolag eller
specifika finansieringar. Svaren utgdr en del av den dvergripande kreditbedomningen,
men det anvinds inga separata analysverktyg. Banken fokuserar framst péd fysiska
klimatrisker med ett kortsiktigt perspektiv.

Banken har ett tydligt fokus pa sé kallad relationship lending, dir kreditbeddmningen i
forsta hand utgér fran l4ntagaren snarare 4n den enskilda tillgdngen. Detta innebér en
néra och Iopande dialog med kunden, dér stor vikt ldggs vid att forstd affiren samt
analysera bolagets finansiella stdllning. Vidare framhalls att ju starkare koncernen ér,
desto mindre betydelse tillskrivs den enskilda fastigheten i kreditbedémningen.

Respondenterna uppger att banken i viss utstrickning forlitar sig pa externa aktorer i
identifieringen av risker, sdsom forsékringsbolag, kommunala bygglovsprocesser samt
kundens egna analyser och underlag. Som tidigare ndmnts dr kunddialogen central och
anvinds for att inhdmta relevant information om risker i fastighetsportfoljen. Banken
stiller &ven krav pa att fastigheter ska vara forsdkrade, vilket innebér att de delvis
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forlitar sig pa de riskbedomningar som forsékringsbolagen redan har genomfort. Pa
liknande sitt beaktas dven de provningar som sker inom bygglovsprocessen vid
nyproduktion. Respondenterna betonar dock att detta inte utgdr en fullsténdig analys,
utan snarare nagot banken i viss mén lutar sig mot i sin samlade beddmning.

Respondenterna uppger att de huvudsakligen arbetar med fastighetsbolag och tillimpar
ett portfoljperspektiv i kreditbeddmningen. Det innebdr att kundens samtliga
fastigheter betraktas som en samlad portfolj. Om en enskild fastighet ar beldgen i ett
mer utsatt omrade fir det ddrmed begransad paverkan pa helheten, eftersom risken
anses diversifierad inom portfoljen.

De ndmner dven ett samarbete med Sweco, dar Sweco kan bista kunder med analyser
sdsom Oversvamningsscenarier for aktuella omraden. Banken bestiller dock inte dessa
analyser sjélv i syfte att bedoma risken i en enskild fastighet, utan tar i vissa fall del av
underlag som kunden redan har tagit fram. Banken har dirmed varken egna system for
denna typ av analyser eller koper in sddana tjénster.

Banken bedomer att de i dagsléget saknar tillrackliga verktyg och metoder for att fullt
ut identifiera fysiska klimatrisker, men framhaller att detta dr ett omrade som utvecklas
och forbéttras 16pande.

Bank 3

Respondenten uppger att fysiska klimatrisker hanteras inom ramen for den ordinarie
riskanalysen, med stdd av inledande screeningfragor inom ESG-omradet samt
fordjupad analys baserad pa open source-data. Vidare betonar respondenten att banken
befinner sig i en pégdende fordndringsprocess avseende hanteringen av fysiska
klimatrisker, vilket innebér att arbetet successivt utvecklas.

Under kreditprocessen ansvarar den kundansvarige for &rendet frén det att
affarsdialogen inleds. Direfter Overgar processen till ett kredit-PM dér bankens
stodfunktioner involveras och genomfor analyser, bland annat inom ESG-omrédet.
Respondenten framhaller att den samlade bedomningen baseras pa béade
aterbetalningsforméga och sédkerhetsvirde. I ett tidigt skede anvinds ESG-relaterade
screeningfragor, med sérskilt fokus pé fastigheter i vattennéra ldgen. Hér bedoms bland
annat om objektet ligger inom ett visst avstdnd frén hav, vattendrag eller lagpunkter.
Som komplement anvénds &ven Oversvimningskartor fran Myndigheten for civilt
forsvar (MCF), dér fastighetens adress matchas mot kartunderlaget. Om en potentiell
risk identifieras genom denna screening genomfor ESG-teamet en mer fordjupad
analys.

Banken genomfor analyser av enskilda exponeringar. Samtidigt betonas att det centrala
for banken &r portfoljperspektivet, det vill sdga den koncentrerade exponeringen och
den totala risknivan. Aven om en enskild exponering inte utgér en betydande kreditrisk
kan en analys av portfoljen som helhet synliggdra potentiella koncentrationsrisker.
Banken tilldimpar dock inte négra fasta griansvérden for koncentrationsrisker.
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Da detta &r ett relativt nytt arbetssdtt sd genomfor dven banken retroaktiva
genomgangar av befintliga portfoljer for att utféra samma typ av screening pa
existerande exponeringar. Framdver blir det sedan naturligt att nya &renden som
genomgar kreditprocessen inkluderas i bankens totala portf6lj, medan den retroaktiva
analysen sikerstéller att &ven befintliga exponeringar tas med i den Overgripande
bedémningen.

Respondenten betonar att banken inte genomfOr interna fastighetsvérderingar, utan
utgér istdllet frdn externa vérderingar frdn en oberoende tredje part. Banken har inga
sérskilda riktlinjer for att dessa védrderare ska inkludera fysiska klimatrisker i sina
beddmningar.

De metoder och verktyg som banken anvénder anses vara enligt respondenten
dndamalsenliga. Deras mal &r inte att minimera risk till varje pris, utan att hitta en
balans mellan afféarsrelationer och riskhantering.

Bank 4

Fysiska klimatrisker inkluderas i kreditgivningsprocessen framst genom bankens
egenutvecklade verktyg. Banken har under de senaste fem aren utvecklat tvé interna
analysverktyg for att bedoma ESG-risker kopplade till kreditgivning. Det ena verktyget
anvénds for att gora en grundldggande analys och &r framtaget i linje med de regelkrav
som stills pa banken géllande hantering och identifiering av ESG-risker.

I det forsta steget av identifieringen av fysiska klimatrisker gors en screening som
kollar p& fysiska klimatrisker utifrén faktorer sdsom bransch, geografiskt lige och
historik. Verktyget bygger pé en systematisk bedomning av bade sannolikheten for att
en hindelse intrédffar och dess potentiella konsekvenser. Resultatet klassificeras i
risknivéer, fran 14g till hog risk, och ligger dérefter till grund for en beddomning av
kundens férmaga att hantera de identifierade riskerna. Om sékerheten for lanet bedoms
vara forknippad med en forhojd risk gér drendet vidare till en fordjupad ESG-analys,
vilket ar bankens standardiserade analysmodell. I detta skede genomfor en grupp ESG-
analytiker med fordjupad expertis en mer omfattande och detaljerad beddmning.
Riskerna dokumenteras sedan i beslutsunderlaget. Vid en hog riskniva kan kunden
krdavas pd en form av handlingsplan for att se hur kunden kommer att mota eller
mitigera riskerna samt vad kostnaden for detta ér.

Vid beddmning av fysiska klimatrisker anvénds inkopt data frén Climate X, som ar en
leverantdor av klimatrelaterad riskdata och analys. I Climate X kvantifieras
sannolikheten for och allvarlighetsgraden av véderhéndelser pé tillgdngsniva, flera
decennier innan de intréffar. Banken anvénder Climate X for att kartligga det
fastighetsbestdnd som kunden har. I verktyget analyseras fysiska klimatrisker pé, kort,
medel, 1&ng och extra lang sikt. I praktiken gér man en koppling till hur l&ng 16ptid man
har pa lanet, normalt for banken &r att 1optiden &r cirka ett till tva ar. En ny beddmning
gors dven drligen, dér uppfoljning sker for varje kund.
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Under intervjun diskuteras &ven hur bankens portfoljperspektiv kan bidra till att
reducera risken ur bankens synvinkel. Om en portfolj exempelvis bestér av ett stort
antal fastigheter, dér endast en &r beldgen i ett hogriskomréade, blir den potentiella
ekonomiska paverkan pé bolaget begrinsad om en skada skulle intréaffa. For mindre
foretag eller foretag med ett mer koncentrerat fastighetsinnehav, blir lokaliseringen
dédremot avsevirt mer avgdrande ur ett riskperspektiv. Vidare framkommer att
portfoljfinansiering dven kan ge viss flexibilitet, dir en sdrskilt riskutsatt fastighet kan
exkluderas fran finansieringen och i stillet ersittas med en annan tillgéng, eller dér
dgarna i vissa fall tillskjuter ytterligare kapital. Banken anses genom portfoljtank kunna
hantera risken genom att diversifiera bort risken.

I majoriteten av fallen anvénder banken sig av externa fastighetsvérderingar. De har
emellertid en egen vérderingsavdelning som kan goéra second opinions eller uppdatera
tidigare virderingar vid behov. Aven om de externa virderingarna beaktar fysiska
klimatrisker, gér banken alltid en sjélvstéindig bedomning med hjélp av sina interna
verktyg och modeller.

Bank 5

Respondenterna uppger att identifieringen av fysiska klimatrisker huvudsakligen sker
inom ramen for befintliga processer, framfor allt i samband med fastighetsvarderingar.
I dessa forvantas ESG-faktorer, inklusive fysisk klimatrisk, beaktas.

Banken beskriver under intervjun att klimatrisker ar integrerade i den dvergripande
kreditprocessen och den generella bedomningsmodellen, men att de i praktiken vid
kreditgivning till kommersiella fastigheter frédmst aktualiseras i samband med
vérderingen av fastigheten. Banken ldgger sdrskild vikt vid att varderingarna ska vara
oberoende och enligt géllande riktlinjer, oavsett om de utfors internt eller externt. Det
forutsatts ddrmed att vérderarna, i enlighet med géllande riktlinjer, beaktar relevanta
ESG-faktorer, inklusive fysiska klimatrisker sdsom exempelvis Oversvimningsrisk.
Banken granskar dérefter vérderingen och beddémer dess rimlighet. Klimatrisker anses
1 stor utstrdckning kunna identifieras genom virderingsunderlaget och de justeringar
som gors av virderaren kopplade till ESG-aspekter.

Banken gor uppfoljningar av krediterna genom en genomgéng av fastighetsvérde och
kreditens utveckling. Uppf6ljning gors arligen for storre kunder, medan mindre kunder
6ljs upp mer séllan. I samband med uppf6ljningen lyfts samtliga ESG-fragor.

Utover detta anvinder banken ett externt system fr&n SMHI, dér bankens
fastighetsbesténd kartldggs for att analysera klimatrisker pa portfoljnivd. Genom att
lagga in sina fastighetsexponeringar i systemet kan banken ta del av SMHI:s
riskklassificeringar och darigenom fa en 6versiktlig bild av bankens totala exponering.
Denna analys genomfors huvudsakligen érligen och har i forsta hand ett regulatoriskt
syfte, snarare &n att fungera som ett operativt verktyg i enskilda kreditbeslut.
Beddmningen baseras pa ett langsiktigt tidsperspektiv om cirka 40 &r, vilket skiljer sig
fran de relativt korta 16ptider som ofta forekommer i bankens utléning.
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Bedomningen sker primért pa fastighetsniva, dar varje objekt analyseras individuellt
som sdkerhet. Aven vid portfdljfinansiering gors en provning av de enskilda
fastigheterna, och ingen principiell skillnad gors beroende pa om sékerheten omfattar
en eller flera fastigheter. Banken arbetar bade med storre fastighetsbolag och med
mindre aktdrer med enstaka innehav, utan att detta i sig paverkar beddmningen. Varje
fastighet bedoms separat, och en riskutsatt tillgdng kan inte kompenseras av andra
objekt i portfoljen. Om en enskild fastighet inte accepteras som pant behdver den i
stéllet ersdttas med en annan tillgdng, exempelvis en annan fastighet inom portfoljen.
Banken verkar frimst i sitt ndromrade genom lokala kontor, dér lokalkénnedom ges
stor betydelse. Respondenterna beskriver att erfarenhet fran specifika omraden,
exempelvis med aterkommande dversvamningar, kan bidra till 6kad riskmedvetenhet
bland medarbetarna. Detta sker dock utan formaliserade rutiner och bygger i hog grad
pa individuell kunskap och erfarenhet. Det framhélls &ven att kdnnedom om
kommunala eller andra mitigerande atgérder kan paverka beddmningen, eftersom en
hanterad risk i vissa fall kan géra exponering mer acceptabel.

Banken uttrycker att det i dagsldget saknas interna modeller och verktyg som é&r
specifikt utvecklade for analys av fysiska klimatrisker. Respondenterna framhaller att
de befintliga verktygen inte fullt ut &r anpassade till bankens behov, och att de déarfor
inte upplever att de har tillgang till tillrickligt &ndamélsenliga verktyg for detta syfte.
De ndmner diremot att det dr en padgéende utveckling inom banken.

Bank 6

Respondenten uppger att hantering av klimatrisker i stor utstrackning &r integrerat i den
samlade kreditbeddmningen. Centrala inslag dr ESG-scoring samt frdgor och
diskussion kring dmnet.

Bankens kreditgivningsprocess utgar frdn en grundldggande modell for att kvantifiera
kreditrisk. I denna modell bedéms sannolikheten for fallissemang. Bedomningen
baseras vanligtvis pé statistiska modeller, ofta i kombination med expertbeddmningar.
Utover detta analyseras dven vilka konsekvenser ett eventuellt fallissemang skulle fa.
Banken gor dé en modellbaserad uppskattning av forlustnivan, det vill sédga hur stor del
av exponeringen som riskerar att ga forlorad. Denna del &r ndra kopplad till
sdkerhetsvirdet. Genom att kombinera dessa tva komponenter kan banken berédkna den
totala kreditrisken i en exponering. Detta utgdér den kvantitativa grunden i
kreditbedomningen.

Banken anvinder dven ett ESG-scoringsverktyg. I detta verktyg beddms enbart
héllbarhetsrelaterade risker hos motparter, dér klimatrisker utgor en sarskilt viktig del.
Resultatet fran ESG-scoringen anvdnds parallellt med Ovriga underlag i
kreditbedomningen. P& s& sitt integreras héllbarhetsrisker i den samlade
kreditbeddmningen, utan att ersitta den traditionella riskbedomningen.

Kreditbeslut fattas i en kommitté, diar bade det formella beslutsunderlaget och
kompletterande fragor ligger till grund f6r beddmningen. Under processens géng, bade
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infor och 1 kommittén, stélls ofta fragor till ansvariga handléggare och vid behov dven
till kunden for att f& fortydliganden eller fordjupad information. Klimat- och ESG-
relaterade risker aktualiseras regelbundet i dessa diskussioner, sdrskilt vid finansiering
av fastigheter dér exponeringen ofta &r tydligare. Fragorna kan exempelvis rora
fastighetens geografiska ldge eller risker kopplade till Gversvdmning och andra
klimatrelaterade faktorer. Aven om dessa aspekter inte alltid #r fullt ut formaliserade i
modellerna, utgor de en del av beddmningen och végs in i det slutliga beslutet.

Identifieringen kompletteras med anvindning av externa datakéllor, sésom open
source-data Over riskomraden. Dessa kan exempelvis avse omraden som ér sérskilt
utsatta for Oversvdmningar eller andra klimatrelaterade risker. Tidshorisonten for
klimatriskbedomningen anpassas till lanets 10ptid. Samtidigt beaktas dven ett lingre
tidsperspektiv, déir klimatfordndringarnas utveckling 6ver tid analyseras. Detta utgdr
en del av bankens mer langsiktiga strategi.

Respondenten uppger att de verktyg och data som banken anvinder motsvarar vad som
ar rimligt att ha tillgéng till i dagsléget. Det betonas dock att de &r begridnsade av den
komplexitet och osdkerhet som priglar data av klimatrisker, sérskilt nér dessa ska
brytas ner till lokal niva. Vidare framgér att det alltid finns en strévan efter béttre
modeller.

Bank 7

Bankens sitt att hantera klimatrisker & med hjélp av riskklasser frén
Upplysningscentralen (UC), samt fastighetsviarderingar. Kreditbeslut fattas i team
bestdende av fastighetsvérderare, kundansvarig och analytiker, som gemensamt
bedomer det underlag som finns, inklusive information om klimatrisker. Vérderingen
genomfors i ett tidigt skede av kreditgivningsprocessen.

Banken har ett internt system for att hantera klimatrisker. Riskklasser inhdmtas fran
UC, vilka omfattar havsnivérisk, vattenlagesrisk och regnrisk och graderas pa en skala
fran 0 till 6. Fastigheter som klassificeras med riskklass 4 eller hogre flaggas i systemet,
vilket synliggors for analytiker, kundansvariga och vérderare. UC:s riskklassning
anvinds som ett forsta screeningverktyg for att identifiera fastigheter i potentiella
riskzoner. Det ar viktigt att fortydliga att en riskklassificering inte alltid speglar den
faktiska risken och dérfor ofta behover omvirderas i den fordjupade analysen.

Efter den initiala screeningen med inhdmtning av riskklass genomfors en mer fordjupad
bedémning. D& anvénds flera kompletterande verktyg, sdsom marknadsplattformarna
Kliva och Pattern samt bankens interna kartverktyg, i vilket fastighetsdata kombineras
med information fran SMHI, MCF och lansstyrelserna.

Fastighetsvérderarnas marknadskénnedom lyfts ocksa fram som ett centralt stod i den
fordjupade bedomningen av den faktiska risken. Vid hog risk blir platsbesok centralt
for att bedoma forutsittningarna och identifiera atgdrdsbehov. Banken for dven dialog
med fastighetsdgaren om hur klimatrisker planeras att hanteras framéver. Om riskerna
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bedoms kvarstd och inte anses vara dtgidrdade kan detta beaktas i vérderingen,
exempelvis genom att inkludera hogre initiala reparationskostnader samt okade
aterkommande underhallskostnader. I praktiken har banken dnnu inte behovt tillaimpa
detta, eftersom de fysiska klimatriskerna hittills inte beddmts vara s& omfattande att de
inte kan hanteras eller utredas. Uppfoljning av klimatrisker i kommersiella fastigheter
sker arligen.

Respondenten anser att det finns flera brister i de nuvarande verktygen f{or
beddmningen av vattenrisk. Analysverktygen beddms inte vara tillrackligt anpassade
for fastigheter. Datan 4r i manga fall insamlad frén punktstationer, vilket kan innebéara
begrénsad precision pa lokal nivd. Mycket av datan som anvénds uppges dven vara
utdaterad, vilket ytterligare bidrar till osédkerhet kopplad till datans aktualitet och
relevans. For att oka tillforlitligheten betonas behovet av mer frekvent uppdaterade
miétdata.

Enligt bankens erfarenhet har klimatriskerna hittills inte varit av sddan omfattning att
ytterligare metoder har behdvts implementeras. Nér det nuvarande arbetssittet
implementerades fanns en forvintan om att identifiera storre risker i portfoljen, men
utfallet visar att riskerna generellt var mindre &n de trott.

4.1.3 Hansyn till fysiska klimatrisker vid utformning av lanevillkor

En storre majoritet av respondenterna anser att kreditvillkor i forsta hand bestdms
utifrin en samlad riskbedomning diar kassaflode, éaterbetalningsformaga och
beléningsgrad ér centrala faktorer. Fysiska klimatrisker inkluderas som en del av denna
beddmning, men péverkar framst villkoren indirekt. Detta kan ske genom exempelvis
paverkan pa fastighetens vérde eller framtida investeringsbehov, vilket i sin tur kan
paverka réinta, beldningsgrad och 16ptid. Det betonas dven att det i dagsldget saknas
tydliga, systematiska kopplingar mellan fysiska klimatrisker och specifika
kreditvillkor. Klimatrisker kan paverka den &vergripande diskussionen och
riskbedémningen, men ir svéra att isolera som en enskild faktor i kreditbeslutet.

Bank 2, Bank 3, Bank 5 och Bank 7 framhaller att fysiska klimatrisker i praktiken
framst far genomslag via fastighetsvérderingen snarare 4n genom direkta justeringar av
kreditvillkor. En ldgre vérdering kan leda till exempelvis minskad lanevolym eller ldgre
beléningsgrad, men innebér inte nédvandigtvis att rdntan justeras explicit pa grund av
klimatrisker.

4.1.4 Forsakringens roll i hantering av fysiska klimatrisker i kreditgivning

Samtliga respondenter beskriver under intervjuerna att fastigheten i regel maste vara
fullvérdesforsikrad for att kunna ligga till grund som sékerhet for finansiering. Bank
2, Bank 4, Bank 5 och Bank 7, uppger att de kontrollerar att en sédan forsékring finns
pad plats vid belaningstillfallet. Bank 2 framhéller dven att de sékerstiller att
forsakringspremien &dr betald. Bank 5 lyfter dessutom att de har en subsididr
forsdkringslosning via Bankforsdkringsndmnden, som fungerar som ett skydd om
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lantagaren skulle sakna eller séga upp sin forsdkring vid skadetillfdllet. En liknande
bakomliggande forsdkringslosning ndmns &dven av Bank 1, samtidigt som de sédger att
om lénet Overstiger ett antal tiotals miljoner i fastighetsvirde s& finns det en
ansvarsforbindelse, alltsé dér forsékringsbolaget far intyga att fastigheten ar forsakrad
och méste meddela banken om den inte ldngre &r det. Vidare framhéller Bank 7 att den
storsta risken kopplad till klimatrisker inte nddvéndigtvis dr den fysiska skadan 1 sig,
utan snarare risken att forsédkringsbolag i framtiden viljer att inte forsdkra vissa
tillgangar eller att banken skulle missa att forsidkringen inte géller. Bank 3 betonar att
en betydande del av bankens risker anses hanterade genom forsdkringslosningar,
eftersom dessa sikerstiller terbetalningsforméga dven vid intriffade skador. Ovriga
banker utvecklar inte nédrmare vilka specifika forsdkringskrav som stélls utan ldgger
fokus vid att det ska vara en fullvirdesforsékring.

Bank 1, Bank 2, Bank 4, Bank 5 och Bank 7 Ilyfter dessutom fram
forsakringsmarknaden som en central drivkraft i utvecklingen. Forsakringsbolagen
beskrivs ha en viktig riskabsorberande funktion vid storre ekonomiska forluster
kopplade till fysiska klimatrisker och har dédrmed en betydande paverkan pa
marknadens funktionssitt, sdrskilt genom sin prissittning och sina villkor for
forsdkring av fastigheter. Fordndringar i forsékringspremier och forsékringsnivaer kan
dérfor fa direkta konsekvenser for fastighetsmarknaden och kreditgivningen. Bank 2
lyfter dven regulatoriska krav samt risken for okade kreditforluster kopplade till
klimatrisker som ytterligare viktiga drivkrafter.

4.1.5 Kommunal planering och indirekta effekter av fysiska klimatrisker

Bank 1, Bank 2 samt Bank 7 beskriver att en betydande del av ansvaret for
riskhantering, sérskilt kopplat till markanvéndning och klimatanpassning, i praktiken
ligger hos kommunerna. De framhaller att kommunerna har en central roll i att
forebygga framtida skador redan i planeringsstadiet, déar detaljplanering samt
utformning av VA- och dagvattensystem &r avgorande. Enligt bankerna kan brister i
denna planering leda till betydande kapitalforstoring, vilket understryker vikten av att
kommunerna anvénder sitt planmonopol pa ett &andamalsenligt sétt.

Bank 2 betonar dven att kommuners hantering kan ge upphov till indirekta risker. De
menar att problem inte nddvéndigtvis uppstar till foljd av 6kade klimatrisker i sig, utan
snarare pa grund av brister i kommunernas formaga att hantera dessa, exempelvis
genom otillrdckligt utbyggda eller dimensionerade VA-system.

Under tvé intervjuer hénvisas det dven till hdndelserna i Gévle som ett exempel pa

situationer dér ansvarsfragan aktualiseras, och dédr det i efterhand har uppstatt
diskussioner kring kommunens roll i planering och riskhantering.
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4.2 Second opinion fran Forsdkringsbolaget

Fysiska klimatrisker enligt forsdkringsbolaget anses vara de fysiska konsekvenserna
som kan observeras av Okade klimatforandringar, sasom kraftiga ovédder, stigande
havsnivaer och dversvimningar, dér Oversvamningar anses vara den mest relevanta for
kommersiella fastigheter.

Riskerna definieras och specificeras dven genom deras externa verktyg kallade, CatNet
och Nathan som &r utvecklade av Swiss Re respektive Munich Re. Verktygen gor det
mojligt for forsékringsbolaget att kartldgga koordinater for de berdrda fastigheterna dar
det visas hur fastigheterna hade péverkats av potentiella stormar och versvimningar.

CatNet och Nathan anvénds pé en Overgripande niva for att identifiera potentiella
risker. Om ndgon risk identifieras genom dessa verktyg kompletterar
forsakringsbolaget analysen med lokal data. I Sverige kan de exempelvis anvéinda
oversvamningskartor fran. MCF. De framhaller tydligt att datan inte anvénds som ett
sjdlvstindigt beslutsunderlag, utan snarare som en initial indikation pa risknivén innan
riskingenjorer genomfor en mer fordjupad analys. Riskingenjorer begér in olika typer
av underlag for att kunna gora en vilgrundad riskbedomning. Vilken information som
efterfrigas varierar beroende pa komplexitetsgraden, storleken pa kund och
forsdkringsviarde. Underlaget kan exempelvis omfatta uppgifter om byggnadens
konstruktion och material samt dess geografiska ldge, exempelvis i relation till vatten.
Utifran detta gors en beddmning av vilka risker som finns och i vilken utstrdckning
dessa anses vara hanterade. Som ett komplement till den skriftliga informationen
genomfors dven platsbesok for att fa en mer heltdckande bild av riskerna.

Respondenterna framhéller att utformningen av en forsikring i stor utstréckning ir en
forhandlingsfréga, dir kunden och forsékringsbolaget kommer Overens om vilka
villkor som ska gilla. Det handlar exempelvis om vilka risker som ska inkluderas, vilka
begransningar som accepteras och hur stort skydd som 6nskas.

Forsakringsbolaget uppger att de i1 regel erbjuder skydd vid forekomst av
naturskaderisker, men omfattningen anpassas efter den beddmda risknivén. Detta gors
genom sa kallade limiter, det vill sdga forutbestdimda maxbelopp for erséttning vid olika
typer av skador. Aven om en kund 6nskar ett omfattande skydd for flera risker,
faststéller forsékringsbolaget erséttningstak som varierar mellan olika skadehéndelser.
For risker som bedoms som mer sannolika eller potentiellt kostsamma sétts ofta ldgre
limiter. Konsekvensen blir att kunden inte alltid kan forsékra sig upp till 6nskat belopp,
utan i stdllet fir acceptera ett mer begransat skydd och ddrmed béra en del av risken
sjélv.

Respondenterna forklarar att en fullviardesforsékring innebér att ersittningen i grunden
ska técka kostnaden for att dteruppfora byggnaden till samma skick och pa samma plats
som fore skadan. Alternativt kan forsékringstagaren vélja kontantreglering, vilket
innebér att erséittningen betalas ut i pengar i stéllet for att byggnaden aterstélls. Det
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fortydligas att d&ven inom ramen for en fullvirdesforsékring anvinds limiter for delar
av skyddet, som exempelvis Oversvimning och storm. Déirmed ger en
fullvérdesforsikring ett omfattande skydd for fastigheten, men det &r alltid de specifika
villkoren 1 forsékringsavtalet som avgor den faktiska erséttningens omfattning.
Forsékringens omfattning styrs dven av villkoren i forsikringspolicyn, dér det tydligt
méste framgar vilka delar som tdcks. Dessa begrinsningar dr centrala, eftersom
forsdkringsbolaget ar juridiskt bundet till det.

Forséakringsbolaget uppger att de inte i forsta hand anvinder premiehdjningar som ett
direkt sétt att hantera 0kade risker. I stéllet justeras ofta villkoren genom att sénka
limiterna. Vidare framhaller respondenterna att det inte osannolikt att om skadorna dkar
over tid och leder till fler skadedrabbade, att det kan bli nddvéndigt att dven hdja
premierna pé liangre sikt.

Forséakringsbolaget framhéller att huvudregeln &r att en forsdkring endast giller vid
plotsliga och oforutsedda héndelser. Skador som beror pé bristande underhall ersatts
normalt inte, exempelvis intrdngande regn till f6ljd av otillrdckligt underhéll av tak
eller fasad. Inte heller técks skador som uppstér genom ldngsamma forlopp, sdsom
slitage eller gradvis materialforsédmring. Vidare ndmns att forsékringstagaren har ett
ansvar att underhélla och skydda fastigheten, vilket paverkar omfattningen av det
forsakringsskydd som kan utgé.

Forséakringsbolaget anvander dterforsékring for att dela pé risken. Det innebér att delar
av risken fors vidare till andra forsdkringsbolag, vilket skyddar mot stora eller ovintade
forluster. Bolaget stér sjalv for kostnader upp till en viss nivé, medan erséttning dver
denna niva kan téckas av aterforsakringsgivare. Vid sérskilt stora eller komplexa risker
kan dven flera forsdkringsbolag dela pd ansvaret fran borjan.

Pa fragan om banker kan forlita sig pa forsékringsbolag svarar respondenterna att det i
stor utstrdckning finns fortroende for bolagens kompetens i att analysera och hantera
risker, men att detta fortroende har sina begrénsningar. De betonar sérskilt att
forsakringstagarens eget ansvar for sitt forsakringsskydd dr en faktor som riskerar att
forbises, samt att en forsékring inte innebar ett heltdckande skydd for allt. Darmed kan
det uppsta risker for banken som ligger utanfor forsékringsbolagets kontroll och som
enligt respondenterna ibland underskattas.

Vidare framhalls att ett betydande ansvar bor ligga pa kommuner och stat, sérskilt i
fragor som ror planering, bygglov och hur bebyggelse utformas. Respondenterna menar
att ménga problem inte enbart kan hénforas till klimatforédndringar i sig, utan snarare
till brister i hur och var det byggs.
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5 Diskussion och analys

1 detta kapitel diskuteras och analyseras studiens empiriska resultat i relation till den
teoretiska referensram som tidigare presenterats, i syfte att kunna besvara studiens
fragestdllningar. Avsnitt 5.1 syftar till att belysa bankernas syn pd fysiska klimatrisker
och anvinda dessa perspektiv som utgdngspunkt for att analysera hur klimatrisker
forstds inom branschen. Ddrefter analyseras studiens fragestdllningar i avsnitt 5.2—
5.3. Avslutningsvis behandlas den av bankerna framlyfta ansvarsfrdagan i avsnitt 5.4.

5.1 Bankernas syn pa fysiska klimatrisker

Resultatet visar att det saknas en enhetlig och standardiserad definition av fysiska
klimatrisker inom banksektorn. Vissa respondenter uppger att de arbetar utifrén
formaliserade definitioner, medan andra framhaller att de inte arbetar utifran en sadan
och redogor istillet for egna tolkningar av begreppet baserat pa vad de sjidlva bedomer
som relevant. Denna variation kan indikera att omradet fortfarande befinner sig i en
utvecklingsfas. Alternativt kan skillnaderna forklaras av att de intervjuade
respondenterna inte nddvéndigtvis besitter specialistkompetens inom omrédet, vilket
innebér att deras tolkningar inte fullt ut behdver vara representativa for respektive
banks Overgripande synsitt. Trots dessa variationer kan det konstateras att samtliga
banker identifierar vattenrelaterade risker som den mest relevanta kategorin av fysiska
klimatrisker for kommersiella fastigheter.

5.2 Bankernas metoder och verktyg for att hantera fysiska
klimatrisker

Resultatet indikerar att EBA:s riktlinjer har en betydande paverkan pa bankernas
utveckling avseende integreringen av bedomningar av fysiska klimatrisker. Det
framstdr som tydligt att bankerna forhéller sig till dessa riktlinjer, samtidigt som
variationer i tillimpningen kan identifieras, dér vissa banker ligger i framkant genom
att utveckla egna verktyg och metoder for klimatriskbeddmning, medan andra i
huvudsak uppfyller grundléggande krav.

Analysen indikerar &ven att bankerna, i linje med EBA:s riktlinjer, i stor utstrickning
hanterar ~ESG-risker som en integrerad del av sina  Gvergripande
riskhanteringsstrategier snarare &n som ett separat omrdde. Detta kan tolkas som en
utveckling dér héllbarhetsaspekter successivt normaliseras inom den traditionella
kredit- och riskbeddmningsprocessen. Samtidigt ar det viktigt att betona att arbetssétten
inte dr enhetliga, utan att olika banker tycks ha kommit olika 1&ngt i denna integration
och tilldimpar olika delar av processen i varierande grad. I vissa fall kommer detta till
uttryck genom att vissa banker anvénder strukturerade fragebatterier dir lantagare
besvarar fragor om fastigheten, medan andra banker i hogre grad arbetar med inledande
genomgangar av fastigheten for att identifiera ESG-relaterade risker eller for
kontinuerliga dialoger med kunden kring dessa fragor. Dessa variationer tyder pé att
integrationen av ESG i praktiken fortfarande dr under utveckling, 4ven om ESG-fragor
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i allt hogre grad behandlas som en del av den ordinarie riskanalysen och bedomningen
av fysiska klimatrisker successivt integreras i den dvergripande riskbedomningen.

Tva respondenter, Bank 4 och Bank 7, uppger att de arbetar med omfattande
egenutvecklade verktyg och arbetssitt for att hantera fysiska klimatrisker. I sina
analyser anvénder de dven inkopt data frén olika marknadsplattformar for att
mdjliggdra mer avancerade riskbedomningar av fastigheter. Samtidigt framkommer att
flera banker anvander kartor over riskomraden, ofta baserade pa open source-data, som
en del av analysen. Tillimpningen varierar dock, dér vissa anvénder dessa for att
kartldgga bankens fastighetsbestdnd i sin helhet, medan andra anvénder dem som
underlag vid beddmningar av enskilda fastigheter. Aven om merparten av bankerna
tycks ha etablerat ndgon form av metod for att identifiera fysiska klimatrisker, kan
skillnaderna 1 verktyg, datakéllor och tillimpning indikera att badde metodval och
analysdjup fortfarande ér i ett tidigt skede.

Samtidigt lyfts flera begransningar med open source-data, vilket vicker frdgor om dess
lamplighet for fastighetsrelaterade riskbedomningar. Det kan dédrmed diskuteras i
vilken utstrickning den historiska datan é&r tillforlitlig samt om det &r rimligt att grunda
beddmningar enbart pd denna typ av underlag. Datan bedoms vara oséker pa lokal niva
och kan i vissa fall dven vara utdaterad, vilket kan paverka tréffsidkerheten i
riskbedomningarna. For att kunna beddma klimatrisker for enskilda fastigheter krévs
dérfor data som 1 hogre grad ér uppdaterade och geografiskt anpassade till fastighetens
specifika lage. Samtidigt ar det svart att bedoma klimatrisker utan att anvénda data och
modeller som bygger pa historik och scenarier. Eftersom framtida hindelser inte kan
forutsdgas exakt kommer sddana bedomningar alltid att vara osékra, dven nédr mer
avancerade metoder anvéinds.

5.2.1 Potentiell paverkan av klimatrisker pa fastighetsvardering

Manga banker anser att beddmningen av fysiska klimatrisker bor integreras i
fastighetsvérderingen pé négot sétt. Fastighetens vérde, som i stor utstrickning baseras
pa det driftnetto den genererar, paverkas av de drift- och underhéllskostnader som
foreligger. Eftersom fysiska klimatrisker kan reducera driftnettot genom okade
kostnader till foljd av exempelvis Okat slitage eller plotsliga skador, kan det
argumenteras for att de dven paverkar fastighetens véirde och dess funktion som
sdkerhet for lan. I bankernas riskbeddmning kan detta, enligt intervjuerna beaktas
genom justeringar i varderingskalkylen, exempelvis genom att inkludera tillkommande
kostnader for olika scenarier, exempelvis som en stdrre initial kostnad eller som 6kade
kostnader for periodiskt underhall. Enligt IVSC nidmns dven kassaflodesmetoden som
en ldmplig metod for att ta hdnsyn till ESG-relaterade risker i véirderingen, vilket tyder
pa att denna metod passar sérskilt bra for att bedoma fysiska klimatrisker.

Enligt vérderingsteori kan vérderaren potentiellt frangd det marknadsmaéssiga
avkastningskravet om det foreligger 6kad risk kopplad till den enskilda fastigheten,
vilket paverkar virdet. [ normalfallet baseras avkastningskravet pa observerade nivéer
fran marknaden och justeras endast pa en mer generell niva, nar marknaden som helhet
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har tagit hinsyn till en viss risk. Det innebér att justeringar séllan gors efter en
detaljerad analys av varje enskild fastighet. Samtidigt framkommer det att
respondenterna inte har ndgon praktisk erfarenhet av att gora sédana justeringar i
verkliga vérderingssituationer.

Flera banker hanterar fysiska klimatrisker genom att i viss utstrackning forlita sig pa
forsdkringsbarheten. Utgangspunkten &r att forsékringspremien speglar den risk som
forsakringsbolaget tar genom att forsikra en fastighet, eftersom premien i teorin ska sté
i proportion till den beddmda risken. Eftersom kostnader for drift och underhall dven
inkluderar fOrsdkringskostnader kan det argumenteras for att en hogre
forsdkringspremie leder till 6kade kostnader, vilket i sin tur minskar driftnettot och
dérmed kan séinka fastighetens vérde. Samtidigt visar bade studien av Sai et al. (2025)
och en intervju med forsidkringsbolag att sambandet mellan risk och premie inte alltid
ar sa direkt eller linjdrt som man kan forvénta sig i praktiken. Det kan dérfor anses svért
att enbart utifrén riskpremien dra slutsatser om hur fysiska klimatrisker paverkar
fastighetsvérdet, eftersom sambandet mellan risk och forsékringspremie inte é&r
tillrackligt direkt eller konsekvent for att kunna anvéndas som bedomningsgrund.

I de fall dér fysiska klimatrisker bedoms utifrén ett portfoljperspektiv finns en risk att
exponeringen hos enskilda fastigheter forbises. Ur ett kreditperspektiv behdver detta
inte nddvéndigtvis innebédra ett problem, eftersom beddmningen i stor utstrickning
baseras pé kredittagarens samlade aterbetalningsforméga snarare 4n pé den individuella
fastighetens risknivd. Om léntagaren har en diversifierad fastighetsportfolj kan
negativa effekter kopplade till en enskild riskutsatt fastighet dérmed absorberas av
Ovriga tillgangar i portfoljen. Samtidigt innebér ett sddant portfoljperspektiv att risker
kopplade till specifika fastigheter riskerar att inte synas i den enskilda
fastighetsbedomningen. Om syftet &r att identifiera och analysera klimatrelaterad
sarbarhet pé fastighetsniva blir det darfor tydligt att ett dvergripande portfoljperspektiv
kan begrinsa mojligheten att fanga upp skillnader i riskexponering mellan olika objekt.

5.2.2 Forsakringsskyddets utformning och begransningar vid
klimatrisker

En tidigare studie av forsékringspremier pé den globala forsékringsmarknaden visar att
branschen, efter okade forluster till f6ljd av storre skadeutbetalningar kopplade till
naturkatastrofer, har behovt justera sina prissdttningsmodeller och dérigenom hoja
premierna. Utvecklingen tyder pa att premier i forsta hand inte har justerats proaktivt
utifran en forvintad 0kad risk, utan snarare reaktivt efter att forsédkringsbolagen redan
har realiserat forluster. Aven i intervjun framkommer att forsékringsbolaget inte i forsta
hand anvénder premiehdjningar som verktyg for att hantera okade risker. I stillet
hanteras dessa ofta genom att sidnka limiterna vid hogre risknivéer. Samtidigt betonas
att om skadeutfallet 6kar 6ver tid och leder till fler skadedrabbade objekt kan det pa
langre sikt bli nddvéndigt att &ven hoja premierna.

Limiter anvidnds séledes som ett centralt riskhanteringsverktyg inom
forsdkringsverksamheten, dven inom sa kallade fullvérdesforsakringar. Att en fastighet
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ar fullvérdesforsakrad innebér inte att den dr skyddad mot alla typer av skador. For att
en skada ska ersittas krivs i regel att den &r plotslig och oforutsedd, vilket framgar
bade av intervjun och av kriterierna for forsdkringsbarhet. Detta innebér att kroniska
fysiska klimatrisker normalt inte omfattas av forsdkringsskyddet. Detta faktum utgor
en begrinsning i hur mycket banken kan forlita sig pa ett forsdkringsbolag. Eftersom
kroniska klimatrisker i praktiken inte ticks av forsdkringslosningar behdver dessa
risker i stéllet hanteras genom andra former av riskanalys och riskstyrning inom
bankerna. Sarskilt blir det centralt att dessa risker fingas upp i interna kredit- och
fastighetsbedomningar, eftersom de annars riskerar att underskattas i den samlade
riskexponeringen.

Bankernas krav pa fullvirdesforsékring framstdr déarfor som rationellt ur ett
riskhanteringsperspektiv, eftersom det minskar exponeringen for oforutsedda skador.
Samtidigt innebér det inte nddvéindigtvis att fastigheten &r fullt skyddad mot alla
relevanta fysiska klimatrisker, eftersom forsdkringsskyddet i praktiken ofta ar
begrénsat bdde genom villkor och genom forsékringsbolagens anvindning av limiter
for att reducera sin exponering.

Forséakringsbolaget framhéller vidare att bankerna 1 viss utstrdckning kan forlita sig pa
forsdkringsskyddet, men betonar samtidigt att det &r kunden som i praktiken véljer
omfattningen av forsdkringen. Det innebér att skyddsnivén inte dr given pa forhand,
utan bestdms genom avtalet. Det &r viktigt att bankerna granskar béde
forsdkringsskyddets omfattning och eventuella limiter, for att sékerstilla att det skydd
de utgar fran faktiskt ar tillrdckligt och motsvarar den risk de avser att ticka.

5.3 Hansyn till fysiska klimatrisker vid utformning av lanevillkor

Eftersom kreditriskbedomningen utgér grunden for prisséttning och dvriga lanevillkor
innebér det att ESG-relaterade risker, déribland fysiska klimatrisker, i praktiken kan fa
en indirekt péverkan pa hur lanevillkor sitts.

Samtidigt lyfter artikeln av Kempa (2025) ett mer aktivt forhallningssétt, dér det
argumenteras for att banker bor tillimpa en riskpremie for foretag som dr exponerade
mot fysiska klimatrisker. Detta motiveras av att sddana risker kan paverka bade
tillgdngars vérde, produktivitet och foretagens lonsamhet. I studien framhélls dessutom
att det inte enbart dr prissittningen som bor justeras, utan dven andra lanevillkor sésom
lanebelopp, krav pé sékerheter och olika typer av avgifter, i syfte att béttre hantera den
okade riskexponeringen. Exponeringen mot fysiska klimatrisker beskrivs dédrmed
ocksa som en faktor som kan 6ka sannolikheten for fallissemang och dérigenom leda
till en hogre total kostnad for kreditgivning.

Mot denna bakgrund framkommer dock en tydlig skillnad i bankernas praktiska
tillimpning. I intervjuerna uppger bankerna att de i dagsléget inte arbetar med négon
specifik prisdifferentiering kopplad till just fysiska klimatrisker, vilket indikerar att
sadana risker &nnu inte fullt ut har implementerats i den faktiska prisséttningen av lan.
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Aven om litteraturen frén Kempa (2025) rekommenderar att identifierade klimatrisker
bor fa ett direkt genomslag i prissittningen, exempelvis genom justerade lanevillkor
eller differentierade priser, kan en sadan utveckling f& mer langtgéende konsekvenser
i praktiken. Om klimatrisker samtidigt leder till hogre forsékringspremier och 6kade
kapitalkostnader eller kreditpriser riskerar fastighetsigandet att bli foremal for en form
av dubbel kostnadsbelastning. En sddan kombination kan i forléngningen péverka
investeringsviljan 1 fastigheter, eftersom 6kade kostnader minskar kassafloden och
dédrmed dven fastighetsviarden. Nér bade driftskostnader och finansieringskostnader
stiger samtidigt kan det leda till fallande marknadsvirden, vilket i sin tur paverkar
belaningsgrader och den finansiella stabiliteten i sektorn. Utvecklingen kan i detta
avseende jamforas med erfarenheterna fran 1990-talskrisen, da fallande
fastighetsvérden i den kommersiella fastighetssektorn bidrog till en bredare finansiell
instabilitet.

5.4 Riskoverforing och ansvarsfordelning vid fysiska klimatrisker

Vid fysiska klimatrelaterade héndelser dr det séllan endast en aktdr som paverkas.
Fastighetsdgare, stat, kommuner, forsékringsbolag och banker med fastigheter som
sdkerhet kan alla drabbas av ekonomiska konsekvenser till foljd av en klimatrelaterad
skada. Samtliga har ddrmed ekonomiska intressen kopplade till fastigheten och
paverkas av hur risken fordelas och hanteras. Detta framkom tydligt under intervjuerna,
dér bankerna betonade att ansvarsfordelningen utgér en central aspekt i hanteringen av
fysiska klimatrisker. Mot bakgrund av intervjuresultaten adr det dérfor relevant att
diskutera och analysera hur ansvaret for dessa risker kan fordelas mellan berorda
aktorer utifran det teoretiska ramverket.

Ur ett réttsekonomiskt perspektiv kan det argumenteras for att ansvaret for en risk bor
béras av den aktdr som bade har lagst riskaversion och ligst transaktionskostnader for
att hantera risken. En central utgédngspunkt &r att ansvar bor placeras dér risken kan
hanteras mest effektivt, antingen genom diversifiering, forsdkring eller forebyggande
atgérder.

En ren risk definieras som en risk dér utfallet inte kan paverkas av de berdrda aktorerna.
Det innebir att plotsliga och oforutsdgbara hindelser kan kategoriseras som rena risker.
Om en fysisk klimatrelaterad héndelse betraktas som helt ren aktualiseras fragan om
vilken aktdr som ér bést lampad att béra risken. Om ingen aktér bedoms kunna paverka
sannolikheten for att en skada uppstér eller dess omfattning, talar réittsekonomiska
principer for att ansvaret bor baras av den aktor som ar minst riskavers och har storst
mdjlighet att sprida eller bara risken. Detta ar ofta kopplat till ekonomisk kapacitet och
mdjlighet till diversifiering. Samtidigt ar det inte sjélvklart att ansvaret automatiskt bor
tillfalla en viss aktdr enbart utifrdn dess institutionella roll, exempelvis kommun,
fastighetsédgare eller forsakringsbolag. Istéllet kan det argumenteras for att ansvaret bor
provas utifrén respektive aktors faktiska mojligheter att hantera risken i det enskilda
fallet.
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Detta resonemang forutsitter dock att fysiska klimatrisker betraktas som helt rena
risker. I praktiken #r situationen ofta mer komplex. Aven om sannolikheten for att en
klimatrelaterad héndelse intrdffar inte kan paverkas, kan skadans omfattning i ménga
fall reduceras genom forebyggande atgarder. Risken kan ddrmed inte langre ses som
helt ren. Enligt rittsekonomiska principer bor ansvaret i sadana situationer i storre
utstrdckning béras av den aktér som har mojlighet att paverka riskens konsekvenser.
Banker och forsakringsbolag har generellt begréinsade mojligheter att direkt paverka
skadeutfallet vid fysiska klimathéndelser. Fastighetsdgare och kommuner har ddremot
mdjlighet att genomfora klimatanpassningsétgérder som kan minska skadegraden.
Fastighetsdgaren har exempelvis kontroll 6ver den enskilda fastigheten och kan genom
anpassningsatgérder stirka skyddet mot fysiska klimathidndelser. Samtidigt anvénder
sig fastighetsédgaren ofta av forsékring for att dverfora en del av den ekonomiska risken
till forsdkringsbolag.

Det kan dock diskuteras i vilken utstrdckning det dr samhéllsekonomiskt effektivt att
lagga ett langtgdende ansvar pa den enskilda fastighetséigaren. Att varje fastighetséigare
sjdlv ska skydda sig mot samtliga potentiella klimatrisker riskerar att leda till hoga
kostnader och ineffektiva 16sningar, sirskilt nér atgdrderna bygger pa osédkerhet kring
framtida klimathindelser. Kommunen har samtidigt, genom planmonopolet och
ansvaret for bland annat VA-system och fysisk planering, betydligt storre mdjligheter
att pdverka den Overgripande sarbarheten i ett omréde. Det kan dérfor argumenteras for
att kommunen bdor béra ett storre ansvar for forebyggande klimatanpassning, sérskilt
nér atgdrderna kréver samordning och storskaliga investeringar. Ett sddant ansvar kan
dven motiveras av att kommunen generellt har légre riskaversion och stérre mojlighet
att fordela kostnader over tid och mellan aktorer.

Néar det giller kroniska klimatrisker, sdsom havsnivahojningar, Okade
medeltemperaturer och fordndrade nederbordsmonster, skiljer sig forutsittningarna
fran akuta klimatrisker. Dessa fordndringar sker successivt over tid och utvecklingen
ar 1 viss utstrdckning redan kénd. Riskerna kan dérfor inte betraktas som ovéntade eller
slumpmaéssiga hindelser pd samma sétt som akuta klimathindelser. Detta innebér dven
att de inte uppfyller kriterierna for forsékringsbarhet. Eftersom kroniska klimatrisker
utvecklas gradvis finns ocksa storre mojligheter att paverka eller forebygga
konsekvenserna genom langsiktig planering och anpassning. Utifrén réttsekonomiska
principer kan dessa risker darfor snarare betraktas som orena risker, ddr ansvaret bor
placeras hos den aktér som har storst mojlighet att paverka riskens utveckling och
konsekvenser. Detta talar for att bdde kommuner och fastighetsigare bor ha ett
betydande ansvar i arbetet med klimatanpassning.

For att skapa samhillsekonomiskt effektiva incitament kan ansvarsfordelningen
utformas sé att de aktorer som har mojlighet att vidta forebyggande atgérder ocksa ges
incitament att gora det. En mojlig réittsekonomiskt motiverad ansvarsmodell skulle
kunna bygga pa att staten tar ett Gvergripande ansvar for finansiering av storre
klimatanpassningsatgérder kopplade till kroniska risker, exempelvis genom stdd eller
bidrag till kommuner. Kommunerna skulle i sin tur kunna ansvara for storskalig
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klimatanpassning inom fysisk planering och VA-infrastruktur, eftersom dessa atgérder
ofta kriver samordning pé omradesniva. Fastighetségare skulle samtidigt kunna béra
ansvar for atgirder kopplade till den egna fastigheten, sdrskilt sddana som ror 16pande
underhéll och skydd mot skador dir fastighetségaren sjilv har storst kontroll dver
riskreduceringen. Om kommunala klimatanpassningsatgérder leder till direkta nyttor
for enskilda fastigheter kan det d4ven argumenteras for att berorda fastighetsdgare bor
bidra ekonomiskt till dessa investeringar.

Intervjuerna visar att bankerna i stor utstrickning betraktar forsdkringsbolagen som de
aktorer som 1 praktiken bdar den huvudsakliga ekonomiska risken vid fysiska
klimathéndelser. Forsdkringslosningar fungerar ddrmed som en form av indirekt
riskhantering, dér forsdkringsbarhet bidrar till att risknivan uppfattas som acceptabel
ur kreditgivarens perspektiv. Detta synsétt kan dock problematiseras, da det riskerar att
skapa ett storre fokus pé riskdverforing &n pa faktiska riskreducerande atgérder. Genom
att forlita sig pd forsdkringsskydd kan banker i viss méan reducera sin egen
riskexponering, men detta forutsétter samtidigt att riskerna &r forsdkringsbara och att
forsakringsmarknaden fortsatt ar villig att bara dessa risker. Nér skador inte uppfyller
kraven for forsékringsbarhet begrénsas forsakringsbolagens mdjlighet att béra risken,
vilket innebér att ansvaret i praktiken i storre utstrackning forskjuts till de aktdrer som
faktiskt kan péverka riskens uppkomst eller omfattning.

Intervjuerna ger dven stdd for uppfattningen att kommunen har en sérskilt central roll i
hanteringen av fysiska klimatrisker. Respondenterna framhaller att bdde kommunen,
genom planmonopolet och ansvaret for fysisk planering, och fastighetséigaren, genom
ansvaret for underhall och skydd av den enskilda fastigheten, har faktiska mdjligheter
att paverka riskernas konsekvenser. Detta talar for att dessa aktdrer dven bor béra ett
betydande ansvar for forebyggande klimatanpassning.
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6 Slutsats och vidare forskning

Detta kapitel syftar till att besvara studiens frdagestdillningar genom att formulera
slutsatser baserade pd den foregdende analysen och diskussionen. Vidare presenteras
forslag pd framtida forskning inom omrddet.

6.1 Slutsats

Studien visar att de metoder och verktyg som banker verksamma i Sverige anvinder
for att hantera fysiska klimatrisker vid kommersiella fastighetskrediter varierar
betydligt. Samtliga banker i urvalet har pd nagot sitt integrerat bedomningen av fysiska
klimatrisker i sin kreditgivningsprocess, och fragan har ddrmed blivit en etablerad del
av den finansiella riskbedomningen. Diremot saknas en enhetlig metodik eller
gemensam standard for hur dessa risker ska analyseras och vigas in. Majoriteten av
bankerna behandlar fysiska klimatrisker som en del av den ordinarie kreditrisken, dar
de beaktas inom ramen for den samlade kreditbeddmningen. Vissa banker arbetar med
mer grundliggande metoder sasom riskkartor och extern data. Endast ett fatal banker
uppvisar mer gedigna och systematiserade verktyg, vilket kan tolkas som att dessa
aktorer befinner sig i framkant av utvecklingen. Hanteringen av fysiska klimatrisker
inom den svenska banksektorn befinner sig fortfarande i en utvecklingsfas. Aven om
integrationen framstar som relativt etablerad pd en Overgripande niva, varierar den
operativa tillimpningen mellan bankerna. Detta visar att utvecklingen fortfarande
pagér, dir det finns en tydlig rorelse mot mer strukturerade och avancerade arbetssitt,
men dér detta &nnu inte har slagit igenom fullt ut i hela sektorn.

Vissa banker anser att bedomningen av fysiska klimatrisker bor ingd som en del av
fastighetsvérderingen. De menar att detta i viss utstrdckning &r en naturlig del av
vérderingsprocessen, eftersom riskerna kan paverka drift- och underhéllskostnader pa
olika vis, bdde genom okade underhéllskostnader och dkade forsidkringskostnader. Det
gér dven att konstatera att fastighetsvirdering genom kassaflodesanalysen &r ett
lampligt och transparant verktyg for att inkludera ESG-risker. Den gor det mojligt att
visa de antaganden som gors géllande ESG-risker som minskar driftnettot. Samtidigt
visas att forsdkringskostnader inte alltid justeras direkt utifran identifierade risker.
Dirmed far dessa parametrar inte det genomslag i vérderingen som flera banker
forutsatter. Emellertid konstateras &dven att premiehdjningar kan ske men i
langsammare takt &n vad som forvéntas av bankerna. Om fysiska klimatrisker skulle
paverka fastighetsvidrdena sa mycket att de sjunker drastiskt s& skulle det kunna ha en
negativ paverka den finansiella stabiliteten, i likhet med tidigare finanskris 1 Sverige.

Vissa banker anvénder forsdkringslosningar som ett sitt att hantera och overfora risk.
Detta sker dels genom att forsdkringsbarhet anvinds som en indikation pé att risken
beddms som hanterbar, dels genom krav pé att fastigheten ska vara fullvardesforsikrad.
Forsakringsbolaget bedomer att de har god kdnnedom om riskerna och att deras
forsdkringslosningar dr anpassade utifran detta. Samtidigt dr det viktigt att banker &r
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medvetna om  forsdkringarnas villkor och begrdnsningar, eftersom en
fullvérdesforsikring inte nodvéndigtvis innebér full erséttning for samtliga typer av
skador.

Vad géller hanteringen av fysiska klimatrisker inom banksektorn gar det att konstatera
att fysiska klimatrisker i dagsldget frimst beaktas indirekt inom ramen for bankernas
kreditriskbeddmning, snarare dn att f4 en separat och tydlig paverkan pa prisséttning
och lanevillkor. Detta innebir att riskerna i praktiken kan paverka kreditgivningen, men
utan att vara explicit synliga i villkorssattningen.

Eftersom bankerna under intervjuerna framhaller ansvarsfordelningen som en central
fraga dr det relevant att analysera denna utifran det teoretiska ramverket. En sddan
analys mdjliggdr slutsatser om hur en effektiv ansvarsfordelning for fysiska
klimatrisker kan utformas i enlighet med réttsekonomiska principer. Nar det kommer
till ansvarsfordelning av fysiska klimatrisker bor den vara uppdelad och utga fran de
olika aktorernas faktiska mdjligheter att paverka risk och skadeutfall. Utgangspunkten
ar samtidigt att fysiska klimatrisker inte kan betraktas som helt rena risker, eftersom
skadeutfallet i manga fall i viss utstrdckning kan péverkas genom forebyggande och
skadebegriansande atgirder. Detta innebér att ansvarsfrigan inte enbart handlar om
riskbdrande, utan i hog grad ocksé om riskreducering. Mot denna bakgrund framstar
staten som bdst ldmpad att bédra ett Overgripande finansiellt ansvar for storre
klimatanpassningsatgérder. Kommunerna bor samtidigt ha ett centralt ansvar for
storskalig klimatanpassning. Fastighetsdgare bor 1 sin tur béra ett mer direkt ansvar for
atgérder pa den enskilda fastigheten. I de fall kommunala klimatanpassningsétgérder
skapar direkta nyttor for enskilda fastigheter dr det dessutom som rimligt att
fastighetsédgare i viss utstrdckning bidrar ekonomiskt till dessa investeringar. Pa sé sétt
skapas en ansvarsfordelning som &verensstimmer med réttsekonomiska principer om
effektiv riskfordelning.

6.2 Forslag till vidare forskning

For fortsatt forskning inom omridet vore det relevant att fordjupa analysen av
forsdkringsbranschens hantering av fysiska klimatrisker, sérskilt mot bakgrund av att
banker ofta stéller krav pé forsékringsbarhet vid kreditgivning. En sddan fordjupning
skulle kunna bidra till 6kad forstaelse for hur fysiska klimatrisker bedoms, prissétts och
hanteras i praktiken, samt hur dessa processer paverkar fastighetsmarknadens funktion
och utveckling over tid. Vidare skulle studier inom detta omrade kunna belysa
eventuella brister eller utmaningar i samspelet mellan banker och forsikringsbolag,
exempelvis kopplat till tillit och riskbedémning.

Det har dven visats sig tydligt att kroniska fysiska klimatrisker inte &r forsékringsbara.
Mot denna bakgrund vore det av intresse att ndrmare undersdka ansvarsfrdgan kopplad
till dessa risker, samt hur dessa bor hanteras. En saddan analys skulle kunna bidra till
okad klarhet kring ansvarsforhéllandet och dirigenom kunna identifiera en mer effektiv
hantering av kroniska klimatrisker.
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8 Bilagor
8.1 Bilaga A - Basfragor till banker
Syn pé klimatrisker

1. Hur definierar ni fysiska klimatrisker?
2. Vilka typer av fysiska klimatrisker anses enligt er vara mest relevanta for
kommersiella fastigheter?

Fragor om lineprocessen
1. Hur ser kreditgivningsprocessen ut hos er ut for kommersiella fastigheter och
vad ér det for ingéende delar i processen som inkluderar klimatrisker?
2. Kan identifierade fysiska klimatrisker paverka ert beslut om lanevillkor i
praktiken?
3. Stiller ni krav pa lantagare att fastigheten ska forsdkras?

Metoder och verktyg
1. Vilka metoder och verktyg anvinder ni inom banken for att identifiera
klimatrisker?
2. Vilka metoder och verktyg anvinder ni inom banken for att bedoma
klimatrisker?

3. Vad har ni for tidshorisont nér ni analyserar klimatrisker?

4. Upplever ni att ni har tillricklig data och tillrackligt bra verktyg for att gora
bra beddmningar for hur klimatrisker kan komma att paverka er sékerhet for
lan?

Regelverk
1. Hur har EBA:s Riktlinjer om kreditgivning och 6vervakning, samt Riktlinjer
for ESG-risker och FI:s forvantningar paverkat ert arbete med klimatrisker?
2. Hade ni haft samma processer om det inte hade funnits krav pa det?

Avslutade fragor
1. Hur skulle du beskriva betydelsen av klimatrisker i er kreditgivning idag
jamfort med for 5-10 &r sedan?
2. Hur tror ni att klimatrisker kommer att paverka framtidens
kreditgivningsmarknad?
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8.2 Bilaga B - Basfragor till forsakringsbolag

Syn pé klimatrisker
1. Hur definierar ni fysiska klimatrisker i er verksamhet?
2. Vilka typer av klimatrisker anses enligt er vara mest relevanta for
kommersiella fastigheter?
Forsikringsprocess
1. Hur ser forsékringsprocessen ut hos er for kommersiella fastigheter?
2. Vad ér de vanligaste forsdkringsvillkoren for en fullvirdesforsékring pa en
kommersiell fastighet?
3. Kan identifierade klimatrisker paverka ert beslut om forsakringsbarhet eller
forsakringsvillkor i praktiken? Hur?
4. Hur noggrann &r er klimatriskbeddmning vid en forsdkring av kommersiella
fastigheter?
a. Vilka metoder och verktyg anvinder ni inom forsékringsbolaget for
att identifiera klimatrisker?
b. Vilka metoder och verktyg anvénder ni inom forsékringsbolaget for
att bedoma klimatrisker?
c. Vad har ni for tidshorisont nér ni analyserar klimatrisker?
5. Vad ér er syn pé att flertalet banker ser forsdkringsbolagen som den priméra

krockkudden mot sina egna riskexponeringar for fysiska klimatrisker?
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