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Forord

2019 gav Svenska Bankforeningen Copenhagen Economics i
uppdrag att analysera konkurrensen pé den svenska
bankmarknaden for att ta fram fakta om konkurrensnivan i den
svenska banksektorn.

2023 uppdaterade och utokade vi 2019 ars rapport. Nu har vi fatt i
uppdrag att uppdatera och utoka rapporten ytterligare en ging. For
de flesta siffrorna har nya data publicerats, men for vissa siffror
anvander vi fortfarande siffrorna fran 2023 ars rapport, eftersom
datakillan inte har uppdaterats sedan 2023.! Dessutom inkluderar
vi nu nya siffror om bolanerantor och fondavgifter, och vi
inkluderar ocksa ett nytt, tredje, kapitel som tdcker utvecklingen
inom den icke-bankrelaterade finansformedlingssektorn.

Syftet med var analys ar att bedoma om konkurrensen inom den
svenska banksektorn ar tillracklig for att sdkerstilla god kvalitet for
konsumenterna nir det giller typ av produkt och tjanst samt lagsta
mojliga priser.

1) Se fotnoterna under figurera i rapporten, dér vi anger om figuren inte har uppdaterats.

2) Om data finns tillgdngliga och ar j@mférbara mellan I&nderna.

ANALYSENS OMFATTNING OCH METOD

Med "svenska banker” avses genomgdende i rapporten
institut som fillhandahaller finansiella tjianster till svenska
bankkunder. Har ingdr utléning till bade féretag och
privatkunder, s@val vanlig kredit (Ian utan sdkerhet) som boldn.

Fyra banker utgoér majoriteten av den svenska
bankmarknaden. Dessa banker har alla verksamheter utanfér
Sverige. Vid beddmningen av kreditmarknaden, t.ex.
marknadsandelar och kredittillvéxt, ingdr endast inhemsk
verksamhet i siffrorna. P& grund av databegrdnsningar ingdr
dock utlandsk verksamhet for andra typer av verksamheter
(t.ex. kapitalférvaltning).

N&r vi j@mfér banksektorerna i olika ldnder inkluderar vi endast
banker med mer &n 1 miliard SEK i nettoutldning och som har
en skuldsattningsgrad pd& minst 20 procent. Detta sdkerstdller
aft bankverksamhet &r bankernas primdra verksamhet.

Bankspecifik data kommer framst frdn Thomson Reuters Eikon
och SCB. Darutover anvander vi aggregerad data for olika
l&nder frédn Europeiska centralbanken (ECB) och Europeiska
bankmyndigheten (EBA).

Vi jamfor den svenska banksektorn med andra europeiska
|&dnder som har liknande strukturer pd bankmarknaden,
effektiva rattssystem och stabila politiska miljder. Konkret
handlar det om de tre andra nordiska I&nderna (Finland,
Danmark och Norge), EU:s tvd storsta ekonomier (Frankrike och
Tyskland) samt Nederl@nderna och Belgien.?
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Sammanfattning

Marknadsandelarna forandras over tid och
kundrérligheten ar héog inom den svenska
banksektorn

Sma banker tar marknadsandelar fran storre banker i Sverige. Fran
2014 till 2024 hade mindre banker en stor andel av
nettokredittillvixten samtidigt som deras marknadsandel 6kade
under samma period. Detta dr en indikation pa att bankmarknaden
ar dynamisk med sund konkurrens. Samma monster ar dven tydligt
pé den svenska boldnemarknaden, diar bankernas
marknadsandelar férandras over tid.

Samtidigt ligger marknadskoncentrationen inom den svenska
banksektorn under den genomsnittliga nivan i forhallande till
jamforbara lander. Om en sektor ar starkt koncentrerad har vissa
marknadsaktorer ett stort inflytande pd marknaden — sé verkar
inte vara fallet i Sverige.

En indikator pa konkurrens ar att kunderna reagerar om en banks
priser inte ar konkurrenskraftiga i forhallande till kvalité, dvs. att
bankkunderna byter bank om de priser de betalar ar hogre dn de
priser som konkurrerande banker erbjuder.

Vér analys visar att Sverige har en hég kundrorlighet. Bland de
jamforda landerna hade Sverige den hogsta andelen kunder som
bytt leverantor av finansiella produkter under perioden 2017—
2022. Detta innebér att den svenska bankmarknaden har laga
hinder for att byta bank, vilket 6kar konkurrenstrycket pa
bankerna.

Svenska banker ar kostnadseffektiva, vilket tyder pa
att de forsdoker minska kostnaderna mot bakgrund av
konkurrenstrycket

Svenska banker har lagre driftskostnader 4n banker i jamforbara
EU-lander. Var analys visar dven att svenska banker for vidare sina
l4ga kostnader till kunderna. Det innebar att bankkunder i Sverige
erbjuds billiga finansiella tjanster. Historiskt sett har svenska
boléneréntor och rantor pa 6vriga 1an hort till de ldgsta i Europa.

Trots en rantehdjning under 2022, nar Riksbanken héjde rantan
tidigare dn Europeiska centralbanken (ECB), ir de svenska
rantorna dterigen bland de lagsta bland de jamforbara landerna
2023 och 2024. Liga kostnader syns dven i laga fondavgifter
(UCITS) i Sverige.

Bankernas lénsamhet varierar éver konjunkturcykeln

Bankernas avkastning ar cyklisk. Den senaste tidens vinstokningar
bor ses mot denna bakgrund. Priserna och vinsterna pa den
svenska bankmarknaden steg under 2023 och 2024 — och generellt
har svenska banker idag hogre avkastning pa eget kapital &n
banker i andra europeiska ldnder. Denna trend kan dock
observeras i hela Europa i bakgrund av stigande utldningsrantor,
trogrorliga inléningsrantor och &n sé lange inga 6kade
kreditforluster.

Sammantaget 6verfor svenska banker en storre andel av
rantehojningen till sina inl&ningsrantor dn banker i eurolédnderna,
dvs. priserna ar mindre trogrorliga i Sverige. Dessutom fors
ranteforandringar till en hog grad vidare till bolénerantorna i
Sverige.

Sverige har ett effektivt utlaningssystem med laga
kreditforluster

Under perioden 2017—-2024 1ag de arliga kreditforlustnivderna for
svenska banker nara noll — l4gst bland jaimforelseldnderna. De liga
kreditforlusterna ar en indikation pa ett effektivt och stabilt system
dar bankerna justerar sina bedomningar av t.ex. fastighetsvirden
under en konjunkturcykel. Samtidigt har Sverige ett effektivt
rattssystem och exekutiva auktioner kan genomféras snabbt och
enkelt, vilket sdkerstiller 1dga kreditforluster for bankerna dven vid
fallissemang.

Det effektiva utldningssystemet tar sig ocksé uttryck i en liten
skillnad i rintan mellan svenska bolan och statsobligationer, som i
genomsnitt legat pa 1,9 procentenheter under perioden 2009—
2024. Detta visar pa en hog likviditet i sdkerstillda obligationer
som dr jamforbar med likviditeten i svenska statsobligationer —
tack vare hogt fortroende hos investerarna.

Skillnader i bankernas lonsamhet mellan olika lander
beror pa makroekonomiska skillnader

Mellan 2019 och 2024 hade svenska banker en avkastning pa eget
kapital pa cirka 12,9 procent, vilket ar hogst bland landerna i var
jamforelse. Internationella 16nsamhetsjamforelser paverkas dock i
hog grad av skillnader i konjunkturcyklerna i olika lander i Europa.
Hir befinner sig Sverige i topp, medan banker i bland annat
Tyskland, Frankrike och Nederldnderna har haft hogre
nedskrivningsnivéer under perioden, vilket gjort att aktiedgarnas
avkastning blivit lagre. Vi konstaterar ocksé att lonsamheten hos
svenska banker ligger pa genomsnittet jimfort med andra stora
borsnoterade foretag i Sverige.

Sammantaget hittar vi inga beldagg for bristande
konkurrens inom den svenska banksektorn

Priserna och vinsterna inom den svenska banksektorn var hogre
2023 och 2024 dn de senaste aren, men detta ska ses mot
bakgrund av en fordndrad makroekonomisk miljo med stigande
utlaningsrantor.

Baserat pa de konkurrensmatt vi har undersokt finner vi inga
tydliga beldgg for bristande konkurrens inom den svenska
banksektorn. Istéllet tyder resultatet pa att den svenska
banksektorn ar relativt effektiv jamfort med andra lander.

Den icke-bankrelaterade finanssektorn har vuxit i
storlek och andel

Mellan 2014 och 2024 har icke-bankernas lanetillgadngar fran icke-
monetira finansinstitut (icke-MFI) 6kat med 167 procent i Sverige.
Andelen icke-MFI-lénetillgdngar som andel av de totala
lanetillgdngarna 6kade frén 6,7 procent 2014 till 10,3 procent
2024. En liknande trend ses i andra europeiska ldnder, men endast
Finland har en hogre tillvaxt av icke-MFI-lanetillgdngar under
perioden. Icke-MFTI dr inte bundna av samma regler som banker,
till exempel kapital- och likviditetskrav, vilket kan vara en mgjlig
orsak till denna utveckling.



Introduktion

Finansiella tjanster har sarskilda egenskaper

Finansiella tjanster skiljer sig frdn "normala” produkter pa tre
omraden:

For det forsta ar finansiella tjanster komplexa pd minst tre satt:

i.  Delevereras over tid, vilket innebér att kunden méste bedéma
avvagningen mellan nuvarande och framtida behov — det kan
till exempel handla om bolén som I6per Gver minst 30 &r.

ii. Finansiella tjanster har inbyggda risker och innehéller flera
prissiattningsparametrar som kunden maste utviardera — att
ha ett 16nekonto kan vara gratis, men kostnader for andra
tjanster kopplade till kontot kan kosta.

iii. Bankernas mdojlighet att erbjuda l&n beror pa den specifika
konsumenten, t.ex. beroende pa konsumentens kreditrisk,
vilket innebar att alla kunder inte nédvandigtvis kan fa
samma villkor for ett 14n. Till exempel gors en individuell
bedomning i samband med bolan.

For det andra ar finansiella tjanster relations- och
fortroendebaserade. Relationen mellan bankradgivare och kunder
ar ofta en narmare relation jamfort med relationer i andra sektorer,
eftersom den finansiella tjinsten levereras 6ver tid. Det innebar att
kvaliteten pa radgivningen maste vara hogre jamfort med andra
sektorer och prissiattningen mer tydlig. Fértroende mellan
radgivare och kund &r viktigt, eftersom de flesta uppfattar sin
privatekonomi som en privat angeldgenhet.

Slutligen siljs finansiella tjanster pa starkt reglerade marknader,
med efterlevnadskrav och tillsynsreglering for att skydda
ekonomin mot att bankerna gir i konkurs. Pa grund av
produkternas och tjainsternas komplexa natur tar regelverket ocksa
hénsyn till konsumentskyddet.

1) Svenska bankkunder @r dock mer rérliga dn bankkunder i jdmférbara ldnder.

Konkurrensdynamiken pa finansmarknaden skiljer sig
fran dynamiken pa andra marknader

Egenskaperna hos finansiella produkter innebar att vi inte direkt
kan jamfora konkurrensen p& bankmarknaden med andra
marknader.

Till exempel ar kundrorligheten lagre inom banksektorn jamfort
med andra sektorer, och konsumenterna anviander ofta samma
bank for olika finansiella tjanster.! Det finns ocksa
stordriftsférdelar inom banksektorn. Det finns alltsé fordelar med
att banker har en viss storlek och kan tillhandahaélla olika typer av
finansiella tjanster.

I var analys jamfor vi den svenska bankmarknaden med
bankmarknader i liknande lander, med liknande egenskaper och
dirmed med liknande konkurrensdynamik.

Vi gor detta genom att titta pa indikatorer som normalt anviands
for att bedoma konkurrensen pa en marknad. Rent konkret
innebar detta att vi analyserar de olika finansinstitutens
marknadsandelar pa den svenska marknaden och hur dessa
marknadsandelar forandras 6ver tid. Vi tittar pa
marknadskoncentrationen, som ger en indikation pa vilken grad av
marknadsmakt bankerna har, samt kostnadseffektivitet och vilka
priser som bankerna tar ut i utvalda EU-ldnder.

De har indikatorerna ingar i var bedomning av konkurrensen pa
den svenska bankmarknaden.
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Konkurrensen i den svenska banksektorn




Sma banker tar marknadsandelar i Sverige, vilket ar ett tecken pa att
bankmarknaden ar dynamisk och konkurrensen sund

Forandringar i marknadsandelar, och nya och mindre bankers
mojlighet att ta sig in — och stanna kvar — pa bankmarknaden
utmanar bankerna att sdnka sina kostnader och erbjuda god
kundservice for att undvika att tappa marknadsandelar.

De fyra storsta bankerna pa den svenska kreditmarknaden 2024
var Handelsbanken, Swedbank, SEB, och Nordea. De svarar for
63 procent av den svenska kreditmarknaden, se det 6vre
diagrammet.

Mindre banker tar dock marknadsandelar. Sedan 2014 har de
fyra storsta bankerna forlorat marknadsandelar, dar Swedbank
har upplevt den storsta nedgéngen, med néstan 5
procentenheter. Mindre svenska banker har sammantaget tagit
marknadsandelar sedan 2014 genom hog tillvixt i utlaning, se
det nedre diagrammet. Denna utveckling dr mer uttalad &n i var
rapport for 2023.

Att mindre banker kan expandera och ta marknadsandelar frén
de storre bankerna tyder pa att konkurrensen pa den svenska
bankmarknaden dr sund. En del konsumenter byter de facto
leverantor av finansiella tjanster, trots den generellt lagre
rorligheten inom finanssektorn jamfért med andra sektorer.

Andel av den totala kreditmarknaden i Sverige (inklusive bolan, féoretagslan etc.) 2024
KredittillvGxt 2014-2024 (procent) e

1 1
140% | |
' @ Lansforsakringar Bank !
120% | |
1 1
1 1
100% i @ SBAB Ovriga banker |
1
1 1
80% | i
SEB L o |
60% \ Danske Bank ) . )
Framfor allt har mindre banker okat
40% sin marknadsandel under de senaste
18% Swedbank 13% Nordea Aaren
20% Handelsbanken
0%
-5% -4% -3% 2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7%

Foérandring av marknadsandelar sedan 2014 (Procentenheter)
Not: Diagrammet baseras pd data frdn SCB. Det skiljer sig ddrmed frdn den Thomson Reuters Eikon-databas som anvdnds i resten av rapporten,

och som bygger pd resultatrékningar. Cirklarnas storlek anger andel av kreditmarknaden 2024
Kélla: SCB, "Utldning till hushdll och icke-finansiella féretag”.

Andel av total nettokredittillvaxt i Sverige 2014-2024

Procent 29%
16%
13%
0% 127% 119 1% 1%
8% 7%
Danske Bank LdnsféBrsdlliringor SBAB Nordea SEB Swedbank Handelsbanken  Ovriga banker
an

I Marknadsandel 2024 Andel av kreditfillvaxt 2014-2024

Not: Diagrammet baseras p& data frédn SCB om "Uti&ning till hushdll och icke-finansiella féretag”. Det skiljer sig dérmed frdn den Thomson Reuters
Eikon-databas som anvdnds i resten av rapporten, och som bygger pd resultatrdkningar.
Kdalla: SCB, "Utidning till hushdll och icke-finansiella féretag”



Den svenska bolanemarknaden ar dynamisk da marknadsandelarna forandras over

tid

Marknadsandelar pa bolanemarknaden i Sverige 2024 och andel av
kredittillvixten pa bolanemarknaden i Sverige under 2014-2024

Procent

B Marknadsandel pd& boldnemarknaden, 2024

Andel av kredittillvéxten, 2014-2024
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1) SCB, "Utldning, Sverige, Sakerhet bostad, Hushall”

Kdalla: SCB, "Utidning, Sverige, SGkerhet bostad, Hushall”

I Sverige finns flera stora aktorer pd marknaden. De fyra storsta bankerna (Swedbank,
Handelsbanken, Nordea och SEB) ar ocksa de storsta boldnegivarna, se figuren.

Mindre banker tar dock i allt storre utstrackning marknadsandelar. Under 2024 svarade “6vriga
banker” (alltsé de banker som inte hor till de sju storsta bankerna i Sverige) for 35 procent av
den totala 6kningen av bolénestocken — betydligt mer dn deras marknadsandel pa 10 procent.

Nettotillvixten pd utlaningsmarknaden var relativt liten under 2024. Bolénestocken i Sverige
okade med endast 1,4 procent frin december 2023 till december 2024.! Som jamforelse var
tillvixten mellan 4,0 och 7,0 procent per ar frén 2019 till 2022.2

Under en langre period frén 2014 till 2024 har mindre banker ocksé haft en storre andel av
kredittillvaxten (19 procent) dn motsvarande marknadsandel (10 procent 2024), se figuren. Tvé
av de storsta bankerna, Handelsbanken och Swedbank, har ocksa haft en stor andel av
tillvaxten sedan 2014, med vardera 17 procent av den totala kredittillvixten bland svenska
banker.

2) Man bér darfor vara forsiktig med att dra for stora slutsatser utifrén den nya utl@ningsmarknadsandelen for 2024, vilket ar anledningen fill att viinte har inkluderat den nya uti@ningsmarknadsandelen fér 2024 i figuren. Ar 2023 var tillvéxten 0,6 procent.



Koncentrationen pa den svenska bankmarknaden ligger lagre i jamforelse med

motsvarande lander

Marknadsandelar for de tva stérsta bankerna per land, 20241

Procent 57%
53% 56%
Genomsnitt:
48%
Sverige Norge Nederl&dnderna Danmark Frankrike
Marknadsandelar for de fyra storsta bankerna per land, 2024
Procent
87% 89%
——————————————————————— —— Genomsnitt
57% 71%
46%
Norge Sverige Danmark Frankrike Nederldnderna

Marknadsandelar berdknas utifrédn nettoldn frén Eikon-databasen. Nettoldnen i Eikon omfattar b&de inhemska och
utléndska Idn. Inhemska I&n isoleras med hjdlp av férhdllandet mellan inhemska och utléndska I&n frén rapporten fér 2023.
Aggregerade Idneuppgifter hdmtas fran respektive lands nationella statistik. Finland ér undantaget eftersom uppgifterna
fér en av de stérsta bankerna (OP Financial Group) infe &r tillrGckliga fér denna siffra.

Kdlla: Thomson Reuters Eikon (2025)

Om en sektor ar starkt koncentrerad tenderar marknadsaktorerna att ha stark
marknadsmakt. Inom banksektorn kan dock lg koncentration ocksa vara ett tecken
pé svag konkurrens, se faktarutan nedan.

Tittar vi pd marknadsandelen for de tva respektive fyra storsta bankerna i Sverige ser
vi att koncentrationen inom den svenska banksektorn ligger under genomsnittet. Sett
till marknadskoncentrationen forefaller det alltsd inte som att konkurrensen inom
den svenska banksektorn ar svag.

Banksektorns koncentration i Norge ar lag pa grund av de manga mindre
sparbankerna som ofta agerar inom ett begriansat geografiskt omrade.

Faktaruta: Koncentrationsindex - ett tvetydigt matt inom
banksektorn

Koncentrationsindex ar standardmaétt for att mata konkurrens. Hog koncentration pa
en marknad ar normalt ett tecken pa svag konkurrens. Till exempel, om en bank hade
monopol skulle den kunna sitta ett hogt pris utan att forlora alltfér manga kunder,
eftersom det fortfarande skulle finnas ett behov av banktjanster. Om det daremot
finns flera banker kan kunderna lattare byta till andra banker, vilket innebar att varje
banks marknadsmakt minskar.

P4 grund av stordriftsfordelar skulle dock en bankmarknad med ménga sma banker
och 1ag koncentration kunna vara ett tecken pa otillrackligt konkurrenstryck. Pa en
mer konkurrensutsatt marknad skulle smé banker trangas ut fran marknaden av
storre banker som battre kan utnyttja stordriftsfordelarna.2 ECB kallar
koncentrationsindex inom banksektorn for ett “tvetydigt métt” pa konkurrens.3

Den “optimala” koncentrationen inom banksektorn skulle darfor innebira att det
finns tillrackligt ménga banker sé att varje enskild bank inte har for stor
marknadsmakt, samtidigt som varje enskild bank ar tillrackligt stor for att uppnéa
stordriftsfordelar.

1) Marknadsandelarmna fér Sveriges stérsta banker har minskat mellan 2022 och 2024 pd grund av en 6kning av den sammanlagda utléningen i Sverige, men en minskning av utldningen frdn de stérsta bankerna.

2) Claessens och Laeven (2004) kom fram fill att bankkoncentration och konkurrens var positivt korrelerade. / 3) ECB (2007) s. 7



Sverige har hog konsumentrorlighet inom banktjanster och bolan

Andel kunder som har bytt leverantor av en eller flera finansiella produkter

(2017-2022)
Procent

Belgien

Andel kunder som har bytt bolaneinstitut (2017-2022)

Procent

2%

Frankrike

Finland

Nederldnderna

Tyskland

Finland

Belgien

Frankrike

29%

32%

38%

________ <Genomsniﬁ 27 %

Tyskland

6%

Danmark Sverige

7%

Ké&lla: EU-kommissionen (2022)

8%

—- 4 Genomsnitt 4 %

Danmark

Sverige

Nederldnderna

Kdlla: EU-kommissionen (2022)

Lag kundrorlighet kan vara ett tecken pa otillracklig konkurrens. Det kan innebéra att
varje bank har storre marknadsmakt och diarmed kan hdja priser med lagre risk for att
forlora kunder.

Ur ett konkurrensperspektiv ar 1ag kundrorlighet endast ett problem om bankerna
utnyttjar sin stidllning pd marknaden genom att ta ut priser som ar betydligt hogre dn
kostnaderna. Darfor ar foljande faktorer viktigast:

+ Kunderna agerar om en eller flera bankers tjanster inte ar konkurrenskraftiga, t.ex.
genom att bankkunderna byter bank om de priser de betalar dr hogre dn de priser som
tas ut av konkurrerande banker.

+ Det finns inga starka hinder f6r kunderna att byta bank.

Sverige har hog kundrorlighet inom finansiella tjinster jamfort med andra EU-lander, se
aktuella resultat frdn EU-kommissionens Eurobarometer om finansiella tjanster.! Det ar
ocksa vanligt att svenskar ar kunder hos flera banker.2

Sverige hamnar pa forsta plats nir det giller andelen kunder som har bytt leverantor av
finansiella produkter (for alla typer av produkter) mellan 2017-2022, se det Gvre
diagrammet. Bolan hor till de produkter diar kunderna byter leverantér minst ofta. Ser
man pa andelen kunder som bytt boléneinstitut hamnar Sverige pa andra plats bland
landerna i var jamforelse, se det nedre diagrammet.

Svenska bankkunder har relativt god kunskap om bankmarknaden. Enligt en
undersokning som omfattade hela EU3 rankas svenska respondenter hogt nar det géller
finansiell kompetens, utvirderat genom podngsattning av finansiell kunskap och
beteende4 samt korrekta svar pa fragor om finansiell kunskap.5

1) EU-kommissionen (2022) / 2) SKI (2018) / 3) EU-kommissionen (2022) / 4) Nast hogsta andel av hégsta podng i EU / 5) Sjatte hogsta i EU med 4 eller 5 ratt av 5 frégor.



Svenska banker ar kostnadseffektiva, vilket tyder pa att de forsoker minska
kostnaderna mot bakgrund av konkurrenstryck

Effektivitet pa en marknad kan fungera som en indikator p4 sund konkurrens
och signalera att det finns begriansat utrymme for ineffektiva foretag pa grund
av konkurrenstryck. I en sddan milj6 méste foretag med hogre kostnader
antingen minska kostnaderna for att behélla sina kunder eller lamna
marknaden helt.

Sammantaget framstar den svenska banksektorn som effektiv. Svenska
banker har 1aga och stabila rorelsekostnader pa cirka 1 procent av deras
tillgdngar under perioden 2014—2024 (se det 6vre diagrammet), vilket tyder
pé att de redan uppnatt en 1ag kostnadsniva. Trots att ytterligare regleringar
och efterlevnadskrav inforts under perioden' har svenska banker behéllit sin
lagkostnadsstruktur.

Samtidigt har banker i Sverige ldgre rorelsekostnader (i procent av totala
tillgdngar) i férhallande till bankerna i vara jamforelseldnder, se diagrammet
nedan till vanster.

Ett av skilen till de ldga kostnaderna inom den svenska banksektorn kan vara
svenska kunders utbredda anvandning av digitala banktjanster. Det gor det
mojligt for svenska banker att sédnka sina kostnader samtidigt som de haller
en hog serviceniva.

Svenska bankkunder kidnner sig i generellt sett bekvima med att anvinda
digitala finansiella tjanster. Enligt en EU-omfattande undersokning? svarar
58 procent av de svenska respondenterna att de kdnner sig mycket bekvdma
med att anvanda digitala finansiella tjanster och ytterligare 32 procent svarar
att de kdnner sig ndgot bekvdma.3

Rorelsekostnader |1 svenska banker, 2014-2024

Procent av totala tillgdngar

1,4% 1

Genomsnitt: 1,0%
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Rérelsekostnader, 2024
Rorelsekostnader i procent av totala

tilgdngar
gang 2,8%

Genomsnitt: 1,7%

1% 1.1%
0,8%
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Finland
Norge
Sverige
Danmark
Frankrike
Tyskland

Nedd&nderna

Kdlla: Thomson Reuters Eikon (2025)

1) Kapitalkraven héjdes i efterdyningarna av finanskrisen. Dessutom har lagstiftningen for att motverka penningtvatt och ESG-kraven skérpts under perioden.

2) Europeiska kommissionen (2023). / 3) N&r svaren "mycket bekvamt” och "négot bekvémt” summeras hamnar Sverige p& femte plats i EU. N&r vi endast beaktar svaren "mycket bekvamt”

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Kdlla: Thomson Reuters Eikon (2025).

Andel svarande som anvander digitala banktjanster
minst en gang om dagen, 2022

Procent
I nvesteingar [ Autentisering/Kontroll av saldo 31% 33%

Betalningar 28%
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Ké&lla: Europeiska kommissionen (2023).

hamnar Sverige p& andra plats efter Finland.



De svenska bolanerantorna har historiskt sett varit bland de lagsta i Europa, och
bankkunder i Sverige erbjuds finansiella tjanster till laga priser

Sverige har linge varit kint for sina historiskt 1dga bolanerantor jamfort med andra
europeiska lander,! och endast Danmark har haft ldgre rorlig bolanerdnta

Ett skifte skedde dock under 2022 nér centralbankerna borjade héja rantorna, vilket
markerade ett avsteg fran lagrantemiljon. Den svenska riksbanken héjde da rantan
innan ECB. I var rapport fran 2023 konstaterade vi att Sverige hade nist hogsta
boldnerantan bland jamforelselanderna under 2022.

Under 2023 hade Sverige aterigen bland de lagsta bolanerantorna, endast Finland
och Irland hade lagre rantor, se diagram till héger. 2024 hade Sverige de lagsta
bolanerantorna bland jamforelselanderna, delvis pa grund av den ldgre styrrantan i
forhallande till ECB.

Léga priser indikerar sund konkurrens pa en marknad, eftersom foretagen
konkurrerar péa olika aspekter sdsom kvalitet och prissiattning. Nar konkurrensen ar
stark stravar foretagen efter att attrahera och behalla kunder genom att erbjuda
lagsta mojliga priser.

Sverige har aven relativt ldga rantor for storforetag samt smé och medelstora foretag
under 2024, se diagrammet nedan, trots att den Svenska styrrantan var 0,5
procentenheter hogre jamfort med eurozonen.

Genomsnittsrantor fér sma och medelstora foretag, och storforetag, 2021

Procent
31%
2.8%
- 21% 2,0% 2.0%
/0 1,6% ]6%]47 ]6%
1.2% 1.3% 1 3%
I | I B ] ]
Nederldnderna ltalien Finland Sverige  Danmark  Belgien Spanien Frcmknke

R&nta, Sma& och Rdanta, storféretag

Visg elhiee [Eicy Not: Most recent data is from 2021.

Kdilla: OECD (2021)

Bolanerantor i utvalda EU-lander2, 2023

Procent
5,3%
5,0% ’
4,7%
40%— — — — 43 __AA4% o 43%4A% 46%4:“@_ 46%4_%__ 43% r 4’_7%_ Genomsnitt:
IOS 77 I3 9% I I I I 4,5%
Finland Irland Sverige Spanien Nederldnderna Danmark Tyskland Belgien  Storbritannien

Il Rorlig ronta och initial fast réinta upp till ett ar 1-5 drs fast réinta

Not: De allra flesta svenska bostadsdgare i Sverige har Idn med rérlig rénta eller I&n med kort réintebindningstid.
Kdlla: EMF (2024)

Bolaneriantor i utvalda EU-lander?, 2024

Procent
5,9%
5.2% 54% 51% Genomsnitt:
4.4% 4,8% 4.5 4,8% 45%
39% _____ I _ 2 407I42%42%I43%4]%I39% I42% IM% I |
Sverige Iland Finland Spanien Danmark Nederl&dndemna Tyskland Belgien  Storbritannien

- Rorlig réonta och initial fast réinta upp till ett ér 1-5 &rs fast ranta
Not: Genomsnittliga réntor fér 2024 gdller fram fill tredje kvartalet. De allra flesta svenska bostadsdgare har Idn med rérlig
rdnta eller Idn med kort réntebindningstid. .
Kdlla: EMF (2024)

1) Se EMF:s kvartalsrapport fér de senaste aren. Under flera &r i rad har Sverige haft den I&gsta réntan i Europa, med undantag fér Danmark.
2) EMF samlar in data baserat pd gemensamma definitioner for att sékerstalla jamférbarhet mellan Iénderna. Det finns dock vissa begrdnsningar i jamférelsen, eftersom det finns skillnader som &r svara att helt korrigera fér. Fér Danmark omfattar siffran till exempel endast

Ggarbostader och 1&n frén hypoteksbanker.
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Det svenska banksystemet erbjuder kredit — aven i kristider - till en hogre kostnad
an i Tyskland och Danmark, men lagre an i Nederlanderna

Ranteskillnaden mellan statsobligationer och hypotekslan
Procentenheter, absolut genomsnitt, 2009 — 2024 kvartal 3 o . o . o . .
Marknaden for sikerstillda obligationer ar en viktig del av kreditsystemet — och en lag
2,5% rdnteskillnad mellan bolan och statsobligationer tyder pa ett effektivt boldnesystem med

1.9% 1.9% laga kostnader.

Den svenska ranteskillnaden var i genomsnitt 1,9 procentenheter mellan 2009 och 2024,
se den ovre figuren. Det innebér att svenska bostadséigare i genomsnitt kan ldna pengar
till en ranta som ar 1,9 procentenheter hogre dn den rianta som den svenska staten betalar
for att 1adna pengar. Ranteskillnaden ar ett uttryck for ett effektivt 1dnesystem med s& hog
likviditet i sdkerstillda obligationer att den ar jamforbar med likviditeten i svenska
statsobligationer — tack vare hogt fortroende hos investerarna. En annan forklarande
faktor till den laga rénteskillnaden &r de 1aga forlusterna inom den svenska banksektorn,
vilket bidrar till att bostadsidgarnas finansieringskostnader ar relativt laga.

1.3%

Danmark Tyskland Sverige Nederl&dnderna

Not: Figuren visar den genomsnittliga absoluta rénteskillnaden mellan kortfristiga statskuldsvéxlar med 3 mdnaders
I16ptid och den kortfristiga boldnerdntan (1-5 ér) f6r Danmark, Sverige, Tyskland och Nederldnderna. Uppgifter om

boldnerdéntor visas fram fill tredje kvartalet 2024. Fér Danmark avser bol&neréintan endast den danska Rnteskillnaden mellan svenska boldn och statsobligationer har i genomsnitt varit 0,6

realkredifréntan och inte ytterligare bankldn med hégre réntor, vilket innebdr att siffran fér Danmark ligger under prgcentenheter hogre i Sverige jﬁmfél:t med Danmark, i nivd med Tyskland och ldgre dn
den totala rénteavkastningen. Sedan vér rapport fér 2023 har vi dndrat startéret fréin 20035 till 2009 fér att férbéttra skillnaden i Nederlanderna under perioden 2009—2024.
jamférbarheten.

Ké&lla: Copenhagen Economics baserat pd OECD (2024) och EMF (2024)

Utveckling av bolanestocken i Sverige, 2001-2024
Arlig féréndring, i miljarder SEK

300
I en ldgkonjunktur ar det viktigt att bankerna ar tillrackligt starka for att kunna fortsatta

250 finansiera investeringar for foretag och hushéll. Om de inte &r det riskerar ekonomin att

200 hamna i en nedétgéende spiral med lagre tillgdngspriser och mer restriktiv utléning. Det
svenska banksystemet tillhandahaller bolan under hela konjunkturcykeln och bidrar

150 diarmed till makroekonomisk stabilitet i Sverige. Efter finanskrisen (2010—2014) fortsatte
véardet av bolén i Sverige att vixa med cirka 80—150 miljarder kronor per ar, se nedre

100 diagrammet.

50 Under 2023 6kade bolénestocken med endast 24 miljarder kronor, delvis pa grund av

lagre bostadspriser och efter flera ar med mycket hogre tillvaxt i bolanebestandet.2 Under

0 2024 6kade boldnestocken med 57 miljarder kronor.
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Kélla: Copenhagen Economics baserat pd SCB, "Utldning, Sverige, mot sdkerheteri bost&der, Hushall”

1) Den svenska ranteskillnaden ar lagre én ranteskilnaden i manga andra europeiska ldnder. Copenhagen Economics baserat pd OECD (2024) och EMF (2024) / 2) Se till exempel Svenska bankféreningen (2024): Boldnemarknaden i Sverige.



Sverige har laga avgifter for investeringsfonder jamfort med andra EU-lander

Genomsnittliga vagledande fondavgifter for UCITS! i utvalda EU-lander
2014-2023
Procentandel av fillgdngsvardet

1ar 20
15 1.7
1.3 1.4 1.4 .
1.0
0.9 0.9
0.7 0.7 0.8 0.7
0.5 0.5
4 0.4 .
i -
Nederl&nderna Sverige Danmark Finland Belgien Spanien EU 27 Tyskland Frankrike [talien
o 2.1
10 ar 8
1.7 -
1.4 1.5 1.6 1.5
1.3 :
1.2
1.0 1.0
0.9 08
0.7 0.7 0.7 046 0.7
l i . |
Nederl&dnderna Sverige  Danmark Finland Belgien Spanien EU 27 Tyskland  Frankrike [talien

B Actier Obligationer

Not: Fonder fér kollektiva investeringar i verldtbara vérdepapper (UCITS) dr ett regelverk fér investeringsfonder i Europeiska
unionen (EU). Figuren visar UCITS-fondernas totala kostnadsférhéllande i procent av de totala férvaltade tillgdngarna fér
innehav under 1 &r och 10 &r. Uppgifterna &r pd enhetsspecifik aktieklassnivd och omfattar en 10-Arsperiod mellan januari
2014 och december 2023.Source: ESMA (2024).

1) Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities.

Sverige utmairker sig bland de jamférda EU-ldnderna, genom att ha nigra av de lagsta
UCITS!-fondkostnaderna baserat pa indikativa? UCITS-avgifter som uppskattats av
ESMA. Mellan 2014 och 2023 uppgick de genomsnittliga avgifterna for aktiefonder i
Sverige till 0,9 procent for ett &rs horisont och 1,0 procent for tio ar, vilket ar langt under
genomsnittet for EU27 (1,4 respektive 1,6 procent), se diagrammen till vinster.

Avgifterna for obligationsfonder var dnnu lagre, 0,4 procent (1 ar) och 0,5 procent (10 &r),
vilket gor Sverige till en av de mest (indikativa) kostnadseffektiva UCITS-marknaderna
tillsammans med Nederldnderna och Danmark.

Det finns flera tinkbara orsaker till de 14ga avgifterna i Sverige. Som vi har dokumenterat
for andra delar av finansmarknaden i Sverige kan fondavgifterna utsittas for konkurrens,
effektiv kostnadshantering och en hogt digitaliserad marknad, vilket sanker kostnaderna
for att leverera tjanster till kunder i Sverige.

UCITS

UCITS-fonder @r investeringsfonder som uppfyller Europeiska kommissionens regler, vilket
gor det majligt for férvaltare att marknadsféra dem fritt i EU:s medlemsiGnder och utanfor
EU. Reglerna reglerar strukturen, auktoriseringen, driffen och distributionen av
investeringsfonder, frémst investeringsfonder och ETF:er, vilket sékerstdller ett hogt
investerarskydd och frémjar grénséverskridande fonddistribution inom EU.

Fondleverantérer registrerar och reglerar dessa fonder i sina hemlé&nder samtidigt som de
féljer EU-omfattande standarder, vilket gér dem allmént erk&nda som sékra och
vdlreglerade investeringsinstrument. UCITS-fonder stér for cirka 75 procent av
smdinvesterares kollektiva investeringar i Europa, och ménga globala investerare kan f&
tillgdng till dem via mdéklare. Kapitalférvaltare framhdller ofta statusen som "UCITS-
kompatibel” som en viktig marknadsféringsférdel.

2) ESMA specificerar att jdmférbarheten mellan olika jurisdiktioner &r begrdnsad, eftersom inte alla rabatter, tecknings- och inlésenavgifter nédvandigtvis omfattas. En mer omfattande &versikt forvantas i en ny ESMA-rapport i oktober 2025 fér en mer fullsténdig j@mforelse,

se |ank. ESMA (2024), ESMA Market Report on Costs and Performance of EU Retail Investment Products 2024, s. 12, se l&nk.
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https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-collecting-data-costs-linked-investments-aifs-and-ucits
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-01/ESMA50-524821-3526_Annexes_to_Market_Report_-_Costs_and_Performance_of_EU_Retail_Investment_Products.pdf
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Sverige har ett effektivt utlaningssystem

Resultaten fran kapitel 1 visar att svenska banker ar kostnadseffektiva. Laga fallissemangs- och
kreditforlustnivaer ar ocksa tecken pa ett effektivt banksystem.

Banker i Sverige! har ldga fallissemangsnivaer pa lan till bAde foretags- och privatkunder
(varav majoriteten ar bolan) — 0,3 procent respektive 0,1 procent i genomsnitt per ar under
perioden 2017—2024. Detta ar den ldgsta nivan bland jamforelselanderna, se diagrammet
nedan. Under de flesta av de senaste 15 dren har de 6kande bostadspriser bidragit till de l1aga
fallissemangsnivaerna, da den underliggande tillgdngen inte forlorat i viarde.

Genomsnittlig fallissemangsniva for féretags- och privatkunder, 2017-2024

Procent
4,5%
21% 2.2%
1,.5% 1,.5%
1.2% 1.2%
0.9% 0.9% 0.9%
0.8% 0.7%
0,5%0.6% 0.6% 0,6%
0.3%
=
Sverige  Danmark  Tyskland  Frankrike Belgien Finland NederldndernaSpanien Italien
- Foéretag 2020-2024 Privatkunder

Not: Vérdena som visas dr genomsnitt fér falissemangsnivan fér tidsperioden. Uppgifterna kommer frén EBA:s
Transparency Exercise och omfattar Kommuninvest, Lansférsékringar Bank AB, SBAB Bank, Skandinaviska Enskilda
Banken, Svenska Handelsbanken och Swedbank fér Sverige.

Kdlla: EBA Risk Dashboards (2017-2024).

med laga kreditforluster

Svenska banker har ocksa 1aga kreditforluster pa bade foretags- och privatldn. Under perioden
2017—2024 lag de arliga kreditforlustnivaerna for svenska banker nira noll — lagst bland
jamforelselanderna, se diagrammet nedan.

De laga kreditforlustnivierna ar en indikation pé ett effektivt och siakert system som kan gora
korrekta bedomningar av vardet pa t.ex. de fastigheter som ligger bakom bolan under en
konjunkturcykel. Samtidigt ar det en konsekvens av att Sverige har ett effektivt rattssystem,
och att utmétning och forsiljning av pantsatt egendom kan genomforas snabbt och enkelt,
vilket sdkerstiller 1aga kreditforluster for bankerna dven vid fallissemang.

Genomsnittliga kreditforluster for foretags- och privatkunder, 2017-2024
Procent

1.8%
0.7%
0.2% 0,2% 0.2% s
£/0 “°0,2% Lo 0.2% 0.2%
01% 0,1%0,1% 0.2% ' 0.1% 0.0% 01%
- 0.0% — - || ||
Sverige Danmark  Tyskland Frankrike Belgien Finland Nederldnderna Spanien Italien
Bl roretag 2020-2024 Privatkunder

Not: De vérden som visas d&r produkten av det véigda genomsnittet fér fallissemangsnivén och det vdgda
genomsnittet fér fériustnivén fér tidsperioden. Férlustnivder fér Finland saknas fér kvartalen 2019 Q3, 2021
Q3 och 2022 Q1

Kdlla: EBA Risk Dashboards (2017-2024).

1) De banker som analyserats &r Kommuninvestkoncernen, Lansforsékringar Bank, SBAB, SEB, Svenska Handelsbanken och Swedbank. / 2) | Sverige har ndstan 90 procent av alla bostadsdgare boldn med rérlig rénta eller rédnta som bunden i mindre &n fem ér, viket

innebdr att de flesta bostadsagare kommer att pdverkas av de stigande réntorna under den kommande fiden.



Svenska banker for vidare sina laga kostnader till kunderna

Kostnadsgenomslag ar ett métt pd konkurrens. Om bankerna 4 ena sidan har Nettorantemarginal, 2024
marknadsmakt kan de vara mindre bendgna att aterspegla 1aga/lagre kostnader Procent av total kredit 2,8%
genom lagre priser till bankkunderna, vilket ger hogre priser for konsumenten. 0 4%
Om priserna 4 andra sidan ar kostnadsdrivna ar det ett tecken pé stark 2.3% 2.2% :
konkurrens, dar varje enskild bank har lite marknadsmakt 1,9%

. . N N 1.7% 16% L% 1,6%
Svenska banker har 14ga nettorantemarginaler — lagre 4n genomsnittetide ~ ________________ _ 1,5% _ —— 1.5% . —— . Genomsnitt: 1.6%
analyserade landerna — och ldgre 4n ménga andra europeiska lander, sarskilt i 1o . ]% 11% 1 19 13% 1.2%
Sydeuropa, se den Gvre figuren. Detta tyder pé att svenska banker 6verfor sina 0.9%
laga kostnader till kunderna, dvs. tar ut lagre priser, istéllet for att anvianda
kostnadseffektiviteten for att 6ka sina marginaler. l
Sverige har en rorelsevinst (fore nedskrivningar) som andel av tillgdngarna Gver
genomsnittet av jémférelseléinderna, se den nedre figuren. Detta matt ﬁterspeglar Frankrike Danmark Tyskland  Sverige Finland BelgienNederldnderna Italien Norge Spanien
marginalen mellan bankernas intékter och genomsnittliga kostnader. I de B 2024 2018-2024 Genomsnitt

europeiska lander som undersokts tenderar bankerna att ha hogre rorelsevinst

2024 jimfort med tidigare ar. Nof: EBA Risk Dashboard innehdller inte uppgifter fran norska banker fran juni 2021 till mars 2022, eftersom

rapporteringsramen baserad p& CRR2/CRDS5 férst kommer att inféras under andra kvartalet 2022.
Kélla: EBA:s riskbversikt (2024).
Rorelseresultat (fore avskrivningar), 2024
Procent av totala tillgdngar

1,6%
1.1% L2% =2
1,0% 0 1,.0%
0.8% 0,8% _
_65_7_____55_7____ 0,6% " " % 0.8% — — 0.7% —— =T — T 7  Genomsnitt: 0.9%
Tyskland Frankrike Danmark Finland Belgien Nederlinderna  Sverige Norge

B 2024 2020-2024 Genomsnitt
Kdlla: Thomson Reuters Eikon (2025).



De svenska inlaningsrantorna foljer centralbankens rantor i storre utstrackning an
i andra europeiska lander

Flera faktorer péverkar rantorna, till exempel penningmarknadsrantorna och vilken typ av kredit
som beviljas. Darfor kan rantornas niva inte anvindas som ett fristdende matt pa banksektorns
effektivitet. Rantenivan i Sverige var hogre 2022 4n tidigare ar, vilket delvis beror pa att Sveriges
riksbank hojde sin riinta tidigare in ECB, se diagrammet till hoger. Ar 2024 sjonk den svenska

Centralbankernas rintor i Sverige och euroomradet, 2020-2025
Procent

centralbankens rinta under ECB:s rianta, vilket ar en av anledningarna till att Sverige &r ett av de 4%, — Sveriges Riksbank

lander som har lagst rantor, vilket framgér av kapitel 1. ECB //- o N

Om man ser till perioden da rantorna steg fran januari 2022 till juli 2023 6verforde svenska 3% \_
banker nira 50 procent av rantehdjningen till sina inlaningsrantor (inléningsbeta), se nedre

tabellen till hoger. Detta dr hogre dn genomsnittet for banker i euroomradet, som i genomsnitt 2%

overforde 19 procent av rantehojningen till sina inléningsréantor.! Detta tyder pa att rantorna
bland svenska banker dr mindre trégrorliga dn i andra europeiska lander, daribland Tyskland,
Belgien, Finland och Nederlianderna.

1%

0% I I i T T

-1%
61/20 07/20 01/21 07/21 01/22 07/22 01/23 07/23 01/24 07/24 01/25

Kdlla: Copenhagen Economics baserat p& Riksbanken (2025a) och ECB (2024a).

Inlaningshetas for europeiska lander, januari 2022 till juli 20231

Inldningsrdnta  Inlaningsrdnta  Hoéjning av Hojning Inldnings
Januari 2022 Juli 2023 inldningsranta av beta
styrrdnta

Sverige 0,14 2,03 1,89 3.75 50%
Eurozonen 0.17 0,92 0.75 4,00 19%
Belgien 0,04 0,62 0,58 4,00 15%
Finland -0,01 091 0,92 4,00 23%
Frankrike 0,45 1,56 1.11 4,00 28%
Tyskland 0,04 0,79 0,75 4,00 19%
Nederlanderna 0,00 1,10 1,10 4,00 28%

1) Baserat pd betavdarden for inléningsrantor for stora banker frén januari 2022 till maj 2023, se ECB (2023b) och Financial Times (2023). Siffran for Sverige baseras pd& Riksbankens styrrénta (2023) med en réntehdjning pd 3,75 procentenheter under perioden och SCB:
Finansmarknadsstatistik med en réntehdjning pd cirka 1,89 procentenheter. Mellan januari 2022 och juli 2023 var inléningsbetan for euroomrddet 19 procent, for Tyskland 19 procent, Belgien 15 procent, Finland 23 procent, Frankrike 28 procent och Nederldnderma 28
procent. Dessa siffror baseras pd inléningsrantor och styrréntor frén ECB. Danmark ingdr inte i euroomradet och ingér dérfér inte.



Ranteforandringar fors till en hog grad vidare till bolanerantor i Sverige

Vér analys visar att forandringar i interbankréntorna ar forknippade med forandringar i

bolanerantorna i hogre grad i Sverige &n i Norge och i samma utstrackning som i Finland, se

figurerna. For Finland anvander vi den rorliga rantan for bolan med upp till 12 ménaders 16ptid,
vilket ar vanligare, istéllet for 3 manaders bolan som for Sverige och Norge. I figuren for Sverige ar
lutningen (0,66) hogre an for Norge (0,48) och ndgot lagre dn for Finland (0,68), vilket indikerar

att svenska 3-ménaders bolénerintor reagerar relativt snabbt pa forandringar i STIBOR-rantan

jamfort med hur 3-ménaders bolanerantor reagerar pa NIBOR i Norge.

En trolig forklaring ar den starka konkurrensen mellan bolaneinstituten i Sverige. Nar bankerna
moter hardare konkurrens ar de mer benédgna att snabbt sdnka boléneréntorna som svar pa lagre

finansieringskostnader. Svenska hushéll tenderar att refinansiera mer aktivt adn i andra lander, se
sidan 10, vilket ytterligare kan 6ka hastigheten med vilken bolanerintorna anpassas till
marknadsférhéllandena.

En annan mgjlig faktor som kan forklara det relativt starka sambandet mellan réantan och
bolanerantorna ar boldnemarknadens struktur. Svenska lantagare har vanligtvis rorliga rantor
eller korta fasta rantor, vilket mojliggor fler 1an och 6kad likviditet pd marknaden for rérliga bolan.

Samband mellan STIBOR-, NIBOR- och EURIBOR-rintorna och nya bolan i Sverige, Norge och Finland, manatliga observationer januari 2014-maj 2025

Foérandringari 3
manaders bolan

Sverige
0.8
0.4

I
0,0 ]
0.4 Y =0,66X — 0,00002
R2 = 0,6269
0,8
-1,0 0,5 0.0 0.5 1,0

Férandringar i STIBOR

Forandringari 3

mdanaders boldn

0.8

0.4

0.0

Norge
i Y =0,48X + 0,0013
R2 = 0,442
-1,0 -0,5 0,0 0,5 1,0

Férandringar i NIBOR

Forandringari 12
mdnaders boldn

Finland
0,8 1
0,4
0.0
0.4 Y =0,68X — 0,0012
R2=0,7994
0.8
-1,0 0,5 0,0 0,5 1.0

Férandringar i 12M EURIBOR

Not: Figuren visar sambandet mellan ménadsférédndringarna i interbankréntan fér 3-mdnadersidn och rérliga boldnerdntor med en réntebindningsperiod pd 3 manader frdn januari 2014 till maj 2025. Observera att fér Finland anvdnder vi
den rérliga réntan fér boldn med en rdntebindningsperiod pd upp till 12 mdnader och 12-mdnaders Euribor pd grund av denna Idnetyps popularitet i landet. Diagrammet innehdller en enkel linjér regressionslinje (OLS) fér att illustrera

trenden mellan variablerna

.Kdlla: Sveriges Riksbank (2025), SSB (2025) samt ECB (2025b) och ECB (2025c).



Bankernas lonsamhet varierar over konjunkturcykein

Lonsamhet kan vara ett relevant matt pa konkurrensen pa en marknad

P4 marknader med sund konkurrens skulle vinsterna inte vara hogre dn vad investerarna kraver. Detta
motsvarar den riskfria rantan plus den givna marknadsriskpremien for sektorn. Om vinsterna var
genomgdende hogre och investerarna kunde uppna en onormal avkastning under en ldngre period,
skulle nya foretag komma in p4 marknaden och erbjuda lagre priser an de etablerade foretagen for att
vinna marknadsandelar. Detta skulle fortsitta tills lonsamheten i sektorn aterigen var i linje med den
erforderliga avkastningen.

Avkastning pa eget kapital fér svenska banker, 2010-2024

Procentandel av eget kapital Den erforderliga avkastningen p& eget kapital for
18% banksektorn i Europa ér cirka 10-12 procent, se ECB:s

uppskattningar.1

16%

14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Not: Den cyanfdrgade linjen baseras p& data frdn arsrapporter i Thomas Reuters Eikon. Den erforderliga avkastningen
pd eget kapital &r en standardrénta och justeras inte efter féréndringar i riskfria réntor.
Kdlla: Thomson Reuters Eikon (2025).

De svenska bankernas vinster 6kade 2023, men minskade nagot 2024

Under 2022 och 2023 hojde centralbankerna réantorna kraftigt for att bekdmpa
inflationen. Bankerna foljde efter, och utlaningsrantorna har darmed 6kat. Samtidigt
finns det en viss trogrorlighet i utvecklingen av inldningsrantorna i forhéllande till
centralbankernas réntor. Denna trogrorlighet har lett till 6kade intidkter for svenska
banker — se figur — liksom for banker i andra lander, sisom Nederldnderna, Norge och
Danmark.

Under en lingre period har svenska banker legat bade 6ver och under den avkastning pa
eget kapital som ECB uppskattar kravs, se figur. Under 2023 och 2024 14g avkastningen
pé eget kapital 6ver troskelvardet.

1) ECB (2021b) mater kostnaden fér eget kapital f6r banker i euroomradet och finner, genom berdkningar frén nio olika modeller, att den avkastning som krévs fran investerare (som tillhandahdller eget kapital) ér cirka 10-12 procent.



Mellan 2019 och 2024 hade svenska banker en avkastning pa eget kapital pa 12,9

procent

En ldngdragen period med ovanligt hdga vinster kan vara ett tecken pa svag
konkurrens. Under perioden 2019—2024 hade svenska banker en avkastning
pa eget kapital pa cirka 13 procent, vilket ar de hogsta bland
jamforelselanderna, se det 6vre diagrammet.

Internationella lonsamhetsjaimforelser paverkas dock i hog grad av skillnader i
konjunktursituationerna i olika lander i Europa: Har ligger Sverige i topp med
t.ex. laga kreditforluster i bade bolan och foretagslén.

Samtidigt har bankerna i sédra Europa fortfarande med hoga
fallissemangsnivaer och motsvarande stora kreditforluster — dvs. Italien och
Spanien har betydligt storre kreditforluster dn 6vriga jaimforelseldnder som
visas pa de foregdende sidorna. Tyskland, Frankrike och Nederldnderna hade
ocksé hogre nedskrivningsnivder an Sverige under perioden, vilket sinker
aktiedigarnas avkastning.

Trots att arbetslosheten har 6kat pa senare tid, har Sverige en relativt stark
arbetsmarknad och horde inte till de lander som drabbades hérdast av covid-
19-krisen. Dessutom har Sverige generellt sett haft en ldng period med ldga
rantor och stark makroekonomisk utveckling, trots en minskning av real BNP
under 2023.

Nir vi granskar utvecklingen av riantenettot minskade Handelsbankens, SEB:s
och Swedbanks riantenetto ndgot under 2024. Nordeas och Danske Banks
rantenetto 6kade. De flesta andra storre europeiska banker har okat sitt
rantenetto under 2024 jamfort med 2023, se nedre figur.

Avkastning pa eget kapital, 2019-2024
Nettovinst i procent av eget kapital

12.9%
11.0% 11,7%

83% 8,7% 8,9%
6.3%

4,7%

Tyskland Frankrike Nederldnderna Danmark Belgien Finland Norge Sverige

Kdlla: Thomson Reuters Eikon (2025)

Nettoranteintiakter fér nagra av Europas stérsta banker, 2023-2024
Miljarder EUR
0 2 4 6 8101214161820222426728 30 32343638 40 42 44 46 48
Banco Santander SA
HSBC Holdings PLC
UniCreditSpA
Deutsche Bank AG
CaixaBank SA
Commerzbank AG
Barclays PLC
Nordea
UBS group
Standard Chartered PLC
Danske Bank

Swedbank
Handelsbanken I 2023
SEB 2024

Not: Nordiska banker &r markerade med fetstil.
Ké&lla: Respektive banks &rsredovisningar.
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Avkastningen pa eget kapital i svenska banker genomsnittlig jamfort med de 27

storsta svenska foretagen

Avkastning pa eget kapital for de 27 storsta bérsnoterade bolagen i Sverige 2024 och snitt under 2018-2024

Procent av eget kapital

Evolution
Autoliv

ABB

Atlas Copco
Volvo

H&M

Essity

Alfa Laval
Tele2
AstraZeneca
Swedbank
Nordea

SEB

Boliden

Assa Abloy
Telia Company
Handelsbanken
Sandvik

SKF

Hexagon
Getinge
Nibe

SCA

Ericsson
Electrolux
Sinch

SBB

-14%
-22%
-23%

2024

Genomsnitt: 12%

Not: Kinnevik och Investor ingdr inte i jGmférelsen d& deras resultat frémst drivs av aktieinvesteringar.
Kdlla: Dagens Industri (2025), "OMX Stockholm Large Cap”

Evolution
Atlas Copco
Volvo

ABB

Autoliv

H&M

Alfa Laval
Sandvik
Boliden

Essity

Tele2

SKF

Assa Abloy
SEB
Swedbank
Nibe
AstraZeneca
Handelsbanken
Nordea
Hexagon
Geftinge
SCA

Ericsson
Electrolux
Sinch

Telia Company
SBB

0%
-1%
-4%

2018-2024

Genomsnitt: 13%

Sammantaget ligger avkastningen pa eget kapital® for svenska
banker nira genomsnittet for andra stora borsnoterade bolag i
Sverige inom olika sektorer.

Under 2024 var den genomsnittliga avkastningen pa eget kapital
for de 27 storsta svenska borsbolagen 12 procent. Som jamforelse
lag avkastningen pa eget kapital for de fyra storsta svenska
bankerna i intervallet 11—13 procent, det vill sdga nagot hogre, se
diagrammet. For perioden 2018—2022 var de fyra bankernas
avkastning négot ldgre 4n genomsnittet.

Under 2024 var den genomsnittliga avkastningen pé eget kapital
for de 27 storsta borsnoterade svenska foretagen 12 procent,
vilket i hog grad paverkades av tre foretag med negativ
avkastning pa eget kapital. 2 Som jamforelse 1ag avkastningen pa
eget kapital for de fyra storsta svenska bankerna i intervallet 13—
16 procent, dvs. nagot hogre dn genomsnittet, se figur.

1) Avkastningen pd eget kapital pdverkas av den rddande affarsmiljén fér de olika féretagen, vilket varierar frén ar till &r. Dessutom ar féretagens riskprofiler en viktig bakomliggande faktor fér investerarnas avkastning pé eget kapital.

2) Genomsnittlig avkastning pd& eget kapital var 16 procent utan Electrolux, Sinch och SBB.
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I Sverige har utlaningen fran icke-MFI 6kat med 167 procent sedan 2014

Icke-bankfinansiering avser krediter som tillhandahélls av institutioner utanfor det traditionella
banksystemet, sdsom kapitalforvaltare, hedgefonder, privata langivare eller fintech-foretag. Icke-
bankfinansiering ar en alternativ finansieringsform som bidrar till att fordjupa kapitalmarknaderna och kan
oka tillgdngen till krediter. Den ar mest effektiv néar det kriavs snabbhet, flexibilitet eller hogre risktolerans,
till exempel for nischade eller underbetjanade lantagare. I motsats till detta ar traditionell bankfinansiering
vanligtvis battre lampad for situationer som kraver stabilitet, tillsyn och insidttningsbaserad finansiering.

Kreditgivningen frén icke-MFI har 6kat i Sverige under det senaste decenniet, se ruta nedan och 6vre
diagram till hoger. De totala lanetillgdngarna i icke-MFI-sektorn 6kade med 167% sedan 2014 och nadde
1.117 miljarder kronor 2025, efter en liten minskning sedan 2023.! Bide hushall och icke-finansiella foretag
har okat sin kreditgivning fran icke-MFI, se nedre diagrammet. Lanestocken har mer &n férdubblats for
icke-finansiella foretag sedan 2014. For hushéllen 6kade ldnestocken frén 1 miljard kronor till 58 miljarder
kronor.

En trolig orsak till detta ar tillvaxten av privata kredit- och leasingforetag som ett alternativ till bankkrediter
for privat konsumtion. Krediter fran icke-MFI kan vara attraktiva for hushall och icke-finansiella foretag pa
grund av deras mer flexibla villkor.2 Andra skal till tillvixten ar alltmer komplexa pensionsinvesteringar i
kombination med hog avkastning pa de globala aktiemarknaderna, dir investerare séker avkastning
globalt.3 Dessutom har icke-MFI utvecklat nya former av kreditprodukter, sdsom helt digitaliserade
produkter, som har 1aga intrideshinder for konsumenterna.4

Monetara finansinstitut (MFI) och icke-monetara finansinstitut (icke-MFI)

MFI utgor den sektor av ekonomin som ar aktiv bade nir det giller att ta emot inldning och
bevilja krediter till ekonomin. Dessa inkluderar centralbanken och inlaningsinstitut, sésom
affarsbanker och sparbanker. Penningmarknadsfonder betraktas ocksé som MFI, eftersom deras
kortfristiga investeringar ar nara substitut for inlaning.

Icke-MFI tar inte emot inlaning. Icke-MFI fungerar som mellanhénder mellan sparare och lantagare.
Icke-MFI kan grupperas i

i) forsakringsbolag

ii) pensionsfonder

iii) icke-penningmarknadsfonder

iv) andra finansiella foretag/institutioner.

Ovriga finansiella foretag omfattar penningformedlare sisom finansiella instrumentforetag och kredit- och
leasingforetag. Andra foretag som omfattas av termen ar t.ex. holdingbolag, kapitalforvaltare och andra
specialiserade finansiella foretag.

Killa: ECB (2024):Financial accounts for other financial institutions by subsectors and counterpart sectors, se LANK.

Totala lanetillgdngar som innehas av icke-MFI i Sverige, 2014-2024
Miljarder kronor

+167%

— 1230 1248 v
1.074 .

907
656
48

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Ql Q1 Q1 Q1

Not: Inkluderar data fér bdde kort- och Iangfristiga Ian. | sektorn utanfér MFI ingdr férsékringsbolag,
pensionsfonder och andra finansiella féretag. Ingen data fér kategorin utanfér MFI "Icke-
penningmarknadsfonder och investeringsfonder”.

Kdlla: Statistiska centralbyrdn, "Finansmarknadsstatistik”.

Lanestock, icke-MFI: hushall och icke-finansiella foretag, 2014-2024

Miljarder kronor
581 571

378
241

] 7 63 58

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1 Q1

— Hushdall Icke-finansiella féretag
Not: Utesluter data fér andra Idntagare én hushdll och icke-finansiella féretag, och stdmmer ddérfér inte
6verens med den &vre siffran i volym.
Kd&lla: Statistiska centralbyrdn, "Finansmarknadsstatistik”.

1) Merparten av krediterna frén icke-MFl beviljas av "andra finansiella féretag”, som stod for 83 procent av Idnestocken hos icke-MFI under fidrde kvartalet 2024. Andra icke-MFI-finansiella féretag omfattar féretag som inte tar emot inléning och inte ér centralbanker. / 2)
Forutom hushall och icke-finansiella féretag omfattar Idntagarna av krediter frdin icke-MFI Gven private equity-féretag i Sverige och olika féretag utanfér Sverige. Statistiska centralbyrdn (2025b), se dven Riksbanken (2025b). / 3) Baserat p& ett working paper frdin Sveriges

Riksbank, se Li & Myers (2025). / 4) Se EBA (2022).
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https://www.ecb.europa.eu/stats/macroeconomic_and_sectoral/sector_accounts/shared/pdf/Other_financial_institutions_explained.en.pdf

Icke-MFI-kreditgivare har 6kat sin andel av kreditmarknaden i Sverige fran 6,7

procent 2014 till 10,3 procent 2024

Andelen icke-MFI-krediter i forhéllande till hela kreditmarknaden? har 6kat med 3,6
procentenheter fran 6,7 procent 2014 till 10,3 procent 2024, se 6vre diagram. Traditionella banker
stér fortfarande for huvuddelen av 1dnestocken i Sverige med en andel pa 9o procent av
lanestocken i Sverige 2024.

Lanestocken frin MFI 6kade med 63 procent sedan 2014, vilket 4r mycket lagre dn den relativa
tillvaxten for kreditgivning utanfor MFI, se nedre diagrammet. Detta &r i linje med en allmén trend
i Europa, dir vi ser en minskande betydelse av traditionell bankkredit sedan finanskrisen.2

Den hogre tillvaxttakten kan bero pé att icke-MFI inte dr bundna av samma regler som banker, till
exempel kapital- och likviditetskrav, vilket kan vara en orsak till denna utveckling.3

Risk for regelarbitrage kan uppsta nar icke-bankinstitut verkar under andra tillsynsramar an
banker samtidigt som de bedriver liknande finansiell verksamhet. Efter finanskrisen har bankerna
fatt strangare reglering.3 Denna skillnad i reglering kan leda till ojimn riskhantering och 6ka
systemrisken under perioder av finansiell stress.

Det finns en avvigning mellan stabilitet och effektivitet i regleringen.4 Banker tillfér virde genom
att granska l&ntagare, 6vervaka krediter och omvandla inl&ning till 1an. Overvakning av banker 4r
avgorande for finansiell stabilitet, skydd av insittare och minskning av systemrisker. Men det ar
svart att hitta ratt niva av tillsyn — for lite 6vervakning inbjuder till 6verdrivet risktagande, for
mycket kan hindra bankernas kidrnfunktioner. Om tillsynen blir for strikt kan bankerna l&na ut
mindre eller undvika risker, vilket minskar krediterna till mindre eller mer riskfyllda l&ntagare.
Detta kan driva utldningen till den mindre reglerade icke-banksektorn, vilket medfor nya risker. I
vilken utstrackning tillvixten av icke-bankutlaning orsakas av regelarbitrage ar osikert.5

Marknadsandel for lanetillgdngar som innehas av icke-MFI i Sverige, 2014-2024
Procent

+3,6%-enheter

L F l

10,1 10.3

8.3
6.7 6.9 7,4 7.5 6.7

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Not: Inkluderar uppgifter fér bade kort- och Idngfristiga I&n. | sektorn utanfér MFI ingdr férsékringsbolag,
pensionsfonder och andra finansiella féretag. Inga uppgifter finns fér kategorin utanfér MFI "Icke-
penningmarknadsfonder och investeringsfonder”.

Kd&lla: Statistiska centralbyrdn, "Financial accounts”

Tillvaxt i lanefordringar hos icke-MFI och MFI i Sverige, 2014-2024
Miljarder kronor

CHRT_
~Ge3% !
G167%> 9.399
5.775 l
418 1.117
|
2014 Q1 2024 Q4
Kdlla: Statistiska centralbyrdn, “Financial accounts”.
I Icke-MFI MFI exklusive Riksbanken

1) Inklusive b&de MFI- och icke-MFI-ldnefordringar. / 2) Se ECB (2021a). / 3) Se SAFE White Paper ECB (2025). / 4) Se Farhi och Tirole (2020) och McKinsey (2018). / 5) Li & Myers (2025) finner till exempel inga belagg for regelarbitrage i Sverige.
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Krediter fran icke-MFI har ocksa okat i betydelse i andra nordiska lander

Jamfort med andra europeiska lander har utlaningen fran icke-MFTI i Sverige 6kat med 155
procent — nist mest efter Finlands 172 procent under perioden 2014—2024, se det 6vre
diagrammet. Kreditokningen fran icke-MFTI i Sverige 6verstiger dock den i Osterrike, Tyskland
och Danmark.

De hoga tillvaxttakterna — och den 6kade andelen krediter fran icke-MFT av den totala
kreditmarknaden som ett resultat av detta — tyder pé att Sverige erbjuder en avancerad digital
infrastruktur for finansiella innovationer och att svenska konsumenter och foretag blir alltmer
Oppna for att anvdnda dessa alternativa kéllor till traditionella banker. Det bor noteras att
traditionella banker fortfarande har en relativt stark position pé den svenska kreditmarknaden,
vilket illustreras pa foregiende sidor.

Sveriges centralbank, Riksbanken, har i sin senaste bedomning av den finansiella stabiliteten
lyft fram tillvixten inom den icke-bankrelaterade finanssektorn i ekonomin och de 6kade
riskerna i samband med detta, som f6r narvarande framst beror pé otillrdacklig reglering.
Riksbanken samarbetar med andra tillsynsmyndigheter pad EU-niva for att utveckla ett
regelverk for den icke-bankrelaterade sektorn.!

Forutom i Sverige har andelen krediter fran icke-MFI av de totala krediterna fran bade icke-
MFI och MFI 6kat i Danmark, Tyskland, Osterrike och Finland, se nedre figur. I relativa termer
verkar tillvixten vara ungefar lika stor i dessa ldnder, med en 6kning pa mellan 2,3 och 5,6
procentenheter.

Négra av orsakerna till denna utveckling kan vara de relativt 14ga rantorna under st6érre delen
av det senaste decenniet i kombination med en 6kning av privata kreditfonder.

Tillvaxttakt for 1an beviljade av icke-MFI i Sverige och i utvalda jamférelselander
mellan 2014 och 20242

Procent
+172% +155%
+76%
6% +72% +57%
Finland Sverige Osterrike Tyskland Danmark

Icke-MFI- lanestock som andel av total lanestock 2014 och 2024

Procent
+2,5%-enheter +5,6%-enheter
+3,2%-enheter +3,6%-enheter

+2,3%-enheter

16.0% 14,5%
12,8% 12,0% 8.0% 10,3% 10,7%
j 517% | o 617% 5’] %
Danmark Tyskland Osterrike Sverige Finland

I Andel icke-MFi-krediter 2014 Andel icke-MFl-krediter 2024

Not: | ECB:s data for figuren omfattar icke-MFl férsdkringsbolag, pensionsfonder och andra finansiella institutioner (utom
investeringsfonder). ECB:s kategorisering av icke-MFI kan skilia sig frdn den som anvénds av SCB, och ddrfér finns det
marginella skillnader i data och tillvéxttakter mellan SCB:s och ECB:s data. Belgien har tagits bort frén diagrammet pa
grund av negativ tillvéxt i Idnestocken under perioden. Vi anvénder inte siffror fér euroomrddet eftersom vissa
finansmarknader i euroldnderna utvecklas negativt, till exempel Belgien.

Ké&lla: Europeiska centralbanken (2025a), “Financial accounts by sector”.

1) Riksbanken (2025b). 2) Tillvaxttakten skiljer sig frédn den som anges pd sidan 22, eftersom den baseras p& heldrsdata istéllet for kvartalsdata.
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