Fordjupning om lanetillvaxt

Under huven pa lanetillvixten

Lanetillvaxten for foretag &r ett av de mest anvdnda nyckeltalen inom SCB:s
finansmarknadsstatistik. | lanestatistiken sker ett antal justeringar, déribland for
valutakursférandringar, som har péverkan pa tillvixttakten. Inte minst under
oroliga tider kan den redovisade tillvaxttakten pa utldningen skilja sig markant
mot lanestockens tillvaxttakt och vacka fragor bland anvéndare.

| denna artikel tar vi en titt under huven p& hur SCB beraknar lanetillvaxten for
foretag. En frdga som ofta stélls fr&n anvandare &r varfor den tillvaxttakt som
SCB publicerar skiljer sig fran férandringen av I&nestocken. Forklaringen ligger i
att SCB gor justeringar for lanetransfereringar, omklassificeringar,
kreditforluster och valutakursforandringar. | artikeln gors en djupdykning for att
belysa de valutaeffekter som rensas bort for att berakna fram den
underliggande tillvaxten av I&n till féretag. Under tider nar det &r stokigt pa
valutamarknaden kan dessa effekter vaxa sig extra stora.

Tillvaxttakten ska spegla lanetransaktioner

SCB redovisar varje manad utlaning till icke-finansiella féretag dar huvudmattet
ar den érliga tillvaxttakten. Att enbart basera tillvéxttakten pa férandring av
I&nestockar, alltsa det totala utlanade beloppet, kan ge missvisande resultat pa
grund av bland annat valutakursférandringar. Darfor gor SCB vissa justeringar
vid berakningen av tillvaxttakten. I tillvaxttakten vill vi se hur skulden férandras
av att foretagen tar nya 1an och betalar av sin skuld, alltsa rena
I&netransaktioner, och inte hur vardeféréndringar paverkar lanen.



Hosten 2024 uppdaterades berékningen av tillvaxttakten for utlaning till
icke-finansiella féretag genom att ta hansyn till valutakursforandringar och
konstaterade kreditforluster. Genom att ta med detta i berdakningen &r tanken
att den underliggande utvecklingen i utldningen ska fangas béattre genom att
rensa for de effekter valutakursférandringar och kreditforluster medfor.
Berakningen foljer riktlinjer fran Europeiska centralbanken (ECB).

Mot bakgrund av de kraftiga svdngningar som kronan uppvisat de senaste &ren
innebar denna férandring att den redovisade I&netillvaxten till féretag i hogre
grad speglar den underliggande utvecklingen, utan paverkan frén
valutakurseffekter.

Betydande utlaning i utldndsk valuta

Utldningen till svenska icke-finansiella foretag fran svenska monetéra
finansinstitut (MFI, som &r ett samlingsbegrepp for bland annat banker,
bostadsinstitut och finansbolag) uppgér till omkring 3 000 miljarder kronor.
Omkring 300 miljarder av foretagslénen &r i utlandsk valuta varav cirka 200
miljarder kronor i euro och drygt 50 miljarder kronor i dollar.

Tva tredjedelar av foretagens lan i utlandsk valuta ar i euro
MFI:s utlaning i utlandsk valuta till svenska icke-finansiella féretag. Utestdende 1an i
april 2026. Andelar i procent

Ovriga valutor

US dollar —

Beskrivning av diagrammet
Cirkeldiagram som visar férdelningen av foretagens Ian i utldndsk valuta. | april 2026
var tvé tredjedelar av l&nebeloppet i euro och knappt en femtedel i dollar.

Kommentarer
MFI stér fér monetéra finansinstitut som &r ett samlingsbegrepp fér bland annat banker,
bostadsinstitut och finansbolag.

Kalla
Finansmarknadsstatistik (SCB)

Kronan &r en relativt liten valuta som tenderar att gé svagare mot stérre valutor
under turbulenta tider och vice versa utvecklas relativt starkt under tider med
hogre riskaptit. De senaste dren har kronan svangt mycket, sarskilt mot stérre
valutor s som euro och amerikansk dollar.

Under 2022, i sparen av Rysslands invasion av Ukraina, med hég inflation och
hdgre rantor, forsvagades kronan. D& rédde en allman osikerhet pé de



finansiella marknaderna och investerare sdkte mer sakra hamnar som dollar
och euro. Under 2025 var i stallet kronan den starkast presterande G10-
valutan, alltsd bland de tio valutor som anvands mest inom véarldshandeln.
Samtidigt gick dollarn mycket svagt under fjolaret och férsvagades mot de
flesta valutor. Dollarrorelserna har varit mer volatila an eurordrelserna de
senaste aren.

Svangiga rorelser for kronan mot euron och dollarn
Valutakurser for den svenska kronan mot euro och amerikansk dollar, sista bankdagen
varje manad
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Beskrivning av diagrammet
Linjediagram fran januari 2015 till april 2026 som visar att kronan tappade mot euro och
dollar, sarskilt under 2022. Kronan stérktes mot de bada varldsvalutorna under 2025.

Kalla
Riksbanken

Dessa valutakursrorelser paverkar lanens varde omraknat i kronor. Det kan
illustreras med ett rakneexempel.

Exempel

Foretagen har 1an pa 20 miljarder euro vid en kurs om 10 kronor/euro.
Ett &r senare star kursen i 11 kronor/euro. L&nen har d3, allt annat lika,
utan att nagra nya lan givits ut okat i varde fr&n 200 miljarder till 220
miljarder. Nar skillnaden pa 20 miljarder Iaggs till totala
utldningsstocken till foretag sa blir effekten att tillvixttakten blir cirka
0,7 procentenheter hogre.

Pa grund av att vi vill att tillvaxttakten ska bero pé lanetransaktioner s& behéver
en justering goras for detta.

Tillvaxttakten baseras pa tillvaxtindex

| SCB:s finansmarknadsstatistik berdknas tillvaxttakterna utifran ett kedjeindex
vars huvudsakliga komponent ar férandringen i utldningsstockar. Utdver det



gors justeringar fér omklassificeringar, ldnetransfereringar och omvarderingar.
Metoden som anviands for att berékna tillvixtindex baseras pa den metod som
anvands av ECB.

Berakning av tillvaxtindex och tillvaxttakt

Tillvaxtindex

Ett kedjeindex beraknas genom formein:

UB; — IB; — Omklass — Lanetransf — Omvérd)

e =l 1
‘ =L ™ < * IB; + Omklass + Lanetransf

dar IB dr ingaende balans, UB &r utgdende balans och indexet | for
basperioden ar 100.

Anvandning av kedjeindex gor att omklassificeringar relateras till
balansen den ménad dé& de intraffar. Huvuddelen av omklassificeringar
och lanetransfereringar antas ske i boérjan av perioden varfér ndmnaren
i ekvationen justeras med omklassificeringar och lanetransfereringar
for att kompensera for den nivaskillnad som annars uppkommer.
Omvérderingar antas daremot ske jamnt utspridda 6ver manaden och
justeras darfor inte for i namnaren.

| omvérderingar ingar konstaterade kreditforluster och
valutajusteringar. Justeringar har gjorts tillbaka till 2015.

Tillvaxttakt

Utifrén tillvaxtindexet | berdknas sedan tillvéxttakten T som &r den
procentuella férandringen jamfért med motsvarande ménad
foregaende ar:

For forklaring av omklassificeringar och lanetransfereringar se faktaruta.



Forklaring av begrepp

Icke-finansiella foretag: Aktérer med huvudsaklig verksamhet att
producera varor och icke-finansiella tjanster.

Konstaterade kreditférluster: Ned- och avskrivningar av lan.
Innehaller ej tervinningar.

Lanetransfereringar: Nettot av kdpta och sdlda 1an med syftet att
justera for I&nestockar som flyttas till eller fran svenska MFI, férenklat
banker. Det kan rora sig om l1an som vardepapperiseras, det vill sidga
paketeras och séljs som obligationer till investerare, eller saljs till
utlandet.

Monetara finansinstitut (MFI): Samlingsbegrepp for bland annat
banker, bostadsinstitut och finansbolag.

Omklassificeringar: Férdandringar som uppstar till féljd av
definitionsandringar, andrad indelning av finansiella instrument eller
nar institut tillkommer eller upphdr som MFI.

Valutakursjusteringar: Utlaning som sker i annan valuta an kronor
justeras utifran valutakursférandringar for att korrigera for den
paverkan som valutakurser har pé utldningsstockar. Se tidigare
rakneexempel i faktaruta.

Tillvaxttakten skiljer sig fran stockférandringen

Jamfort med utvecklingen av I&nestocken sa har tillvixtindex 6kat mer sedan
2015. Det beror framfor allt pa att kronan Gverlag har tappat i varde under
perioden och att konstaterade kreditforluster enbart har en positiv inverkan pa
tillvaxtindex.

Tillvaxtindex har okat mer an utlaningsstocken
MFI:s utlaning till icke-finansiella féretag. Lanestocken jamfort med tillvaxtindex. Index
januari 2015=100
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Beskrivning av diagrammet

Linjediagram fran januari 2015 till april 2026 med index fér 1&nestock och tillvixtindex
dar indexen alltmer divergerar 6ver tid. Tillvaxtindex drar ifrén i spéren av en svagare
krona och vaxande kreditforluster.

Kalla
Finansmarknadsstatistik (SCB)

Den justerade tillvixttakten, alltsd den som publiceras, visar 6verlag pa lagre
toppar och ndgot mindre djupa dalar &n den ojusterade tillvaxten. Skillnaden
uppgar som mest till ett par procentenheter under de perioder da kronan har
rort sig som mest.

Nar kronan forsvagas visar den justerade tillvaxttakten en lagre tillvaxttakt an
den ojusterade metoden. Detta syntes framférallt under 2022-23. Vid
kronforstarkning visar den justerade tillvaxttakten en hogre tillvaxttakt. Detta
syntes framfér allt under 2025. Den senaste matperioden, april 2026, ar
skillnaderna smé sedan kronan férsvagats under véren.

Lagre topp 2022 med justerad tillvaxttakt

Utlaningstillvaxt till icke-finansiella féretag. L&nestockens tillvaxttakt respektive
justerad tillvéxttakt. Procentuell férandring jamfért med motsvarande manad
foregéende ar
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Beskrivning av diagrammet

Linjediagram fran januari 2021 till april 2026 som visar utlaningstillvaxten till icke-
finansiella foretag. Utl&ningsstock respektive justerad tillvaxttakt som skiljde sig at
sarskilt mycket under 2022 d& kronan presterade svagt.

Kalla
Finansmarknadsstatistik (SCB)

Valutajusteringar ligger bakom storsta delen av
skillnaden

Na&r man studerar den senaste femarsperioden ar det tydligt att
valutakursjusteringar ligger bakom stdrsta delen av skillnaden mellan den
publicerade tillvixttakten och tillvéxttakten for ldnestocken. | perioder har dock
aven de Ovriga justeringarna gett betydande effekter.



Storst effekt av valutajustering

Differens mellan lanestockens tillvixttakt och den justerade tillvaxttakten,
procentenheter (héger). Olika justeringar av I&netillvaxten. Ackumulerat under senaste
tolvméanadersperioden. Miljarder kronor (vanster)
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Beskrivning av diagrammet

Kombinationsdiagram for perioden januari 2021 till april 2026 dar en linje visar
skillnaden mellan I&nestockens tillvixttakt och den justerade tillvaxttakten. Staplar visar
de olika ingdende justeringarna. Det &r valutajusteringar som ger stor effekt med
positiva justeringar under de perioder som kronan férsvagats, exempelvis 2022, samt
negativa justeringar nar kronan starkts, sdsom under 2025.

Kalla
Finansmarknadsstatistik (SCB)

Valutakursjusteringar har paverkat den publicerade tillvaxttakten med ett par
procentenheter. Det vill sdga att stockforandringen hade varit runt en
procentenhet lagre i borjan av 2026 och runt tvd procentenheter hogre i slutet
av 2022 utan valutakursjustering.

Valutakursjusteringar ger effekter under hela tidsperioden eftersom den
svenska kronan har rorlig vaxelkurs. Ovriga justeringar ger oftast effekter under
en mer begransad tid. Exempelvis sker omklassificeringar mer séllan, sa som
nar ett institut tillkommer eller forsvinner fran populationen, vilket har en effekt
pa tillvaxttakten ett &r framat.

Foretagens I&n har olika risker badde beroende pé valuta och sdkerhet. De 1an i
utlandsk valuta, som alltsd uppgaér till omkring 300 miljarder kronor, medfér en
valutarisk. Lanen har dven olika hog kreditrisk beroende pa vilken sikerhet
lanen har. Sakerheter kan utgoras av exempelvis fordon, inventarier och
fastigheter. Hogst ar risken for I1&n som saknar sikerhet, sa kallade blancolan.
Blancoutléningen till icke-finansiella foretag uppgar till mer an 400 miljarder.

H6g kreditrisk innebar hogre risk for kreditforluster for bankerna, alltsd att
foretagen inte kan betala av 1anen. Kreditforlusterna ar normalt sett inte sarskilt
stora pa féretagsutldningen men kan under perioder omfatta betydande
belopp. Som hdgst var de under forsta halvéret 2021 dé de uppgick till nara 4
miljarder for en enskild manad, ackumulerat under den senaste
tolvmanadersperioden. Kreditférlusterna minskar alltid nedgangarna samt
forstarker uppgangarna for lanetillvaxten i och med att kreditfériusterna
&terfors till stocken. Valutajusteringarna slar 8 andra sidan &t béda héllen med
syftet att neutralisera effekten som kronrérelser har pa lanestockarna.



Omvaérderingarna hogst for lan i euro

Sverige ar en liten och 6ppen ekonomi som handlar relativt mycket med
utlandet. For svenska féretag &r det inte minst vanligt med handel och
verksamhet i andra europeiska lander, i synnerhet euroléander. Euron star darfor
for den stérsta delen av utléning i utlandsk valuta och svarade dven for den
enskilt storsta valutakursjusteringen pa omkring 20 miljarder vid toppen 2023.
Valutajusteringarna har 6verlag varit positiva under den undersokta perioden da
kronan generellt sett forsvagats.

Justeringarna for euro som hogst 2023
Valutajusteringar for 1&n i euro. Ackumulerat under senaste tolvmanadersperioden.
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Beskrivning av diagrammet
Stapeldiagram fran januari 2015 till april 2026 med toppar under 2022-2023 da kronan
férsvagades mot euron samt pa nedsidan 2025 da kronan stérktes mot euron.

Kalla
Finansmarknadsstatistik (SCB)

Nast efter euron ar amerikansk dollar den stérsta utlandska valutan for
foretagsutldningen. Relativt sett har valutakursjusteringarna varit stérre for
dollar &n fér euro under den senaste femarsperioden. Det beror pa att kronans
vaxelkurs har svangt mer mot dollarn &n mot euron under perioden. Trots att
utldningen i dollar endast utgor drygt en fjardedel av beloppen i euro har
valutajusteringen i dollar uppgatt till cirka tre fjardedelar av valutajusteringen i
euro under den undersdkta perioden, eller runt 15 miljarder under slutet av
2022.



Justeringarna for dollar som hégst 2022
Valutajusteringar for 1&n i dollar. Ackumulerat under senaste tolvménadersperioden.
Miljarder kronor
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Beskrivning av diagrammet

Stapeldiagram fran januari 2015 till april 2026 med toppar under 2022 da kronan
férsvagades mot dollarn samt pé nedsidan 2025 da kronan starktes mot den
amerikanska valutan.

Kalla
Finansmarknadsstatistik (SCB)

Darfor kan anvandare komma till andra berakningar

| denna artikel har vi visat varfor anvandare kan komma till andra
tillvaxttaktsberdkningar nar de gor utrdkningar baserat pa lanestockar. Inte
minst har de valutakursjusteringar som inforlivades i berakningen av
tillvaxttakten for foretagslan under hésten 2024 haft en markbar paverkan pa
den uppmatta tillvixten. Framfor allt under hdsten 2022 d& den svenska kronan
férsvagades markant vilket gav en lagre tillvaxttakt jamfort med
stockforandringen. Under 2025 har daremot justeringen starkt tillvaxtsiffrorna,
jamfort med den ojusterade metoden, i takt med att den svenska kronan
starktes.

Fakta om statistiken

Finansmarknadsstatistik

Statistiken visar tillgdngar och skulder fér monetara finansinstitut (MFI,
ett samlingsnamn for bland annat banker, bostadsinstitut och
finansbolag), utvecklingen av penningmangd, ut- och inlaning till
hushall och féretag, MFl:s fordringar och skulder mot utlandet och ut-
och inldningsrantor. Statistiken gors pa uppdrag av Riksbanken.
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