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Sammanfattning

Marianna Blix Grimaldi, Lukas Guan Hallquist, Jieying Li, Samuel Namér, Anna Seim!?
Anna Seim ar vice riksbankchef. Marianna Blix Grimaldi, Lukas Guan Hallquist, Jieying
Li och Samuel Namér arbetar vid Riksbankens avdelning for finansiell stabilitet.

| denna ekonomiska kommentar visualiserar vi sammanlankningarna mellan svenska
kreditinstitut med hjalp av tillsynsdata fran COREP (Common Reporting) om stora ex-
poneringar. Vi kartlagger de bilaterala kopplingarna i natverket av svenska kreditinsti-
tut, med fokus pa inhemska exponeringar. Denna kommentar ingar i ett bredare
forskningsprojekt om sammanldnkning. Centrala fragor som utldandska exponeringar
och spridningsrisk kommer att undersdkas i framtida arbeten.

Vara resultat tyder pa att det svenska banksystemet utgor ett koncentrerat natverk,
dar de stora svenska bankerna spelar en central roll och fungerar som viktiga mellan-
hander som kanaliserar exponeringar genom hela systemet. Sammanlankningen drivs
framst av skuldexponeringar, vilket aterspeglar de svenska bankernas innehav av
varandras sakerstallda obligationer. Kombinationen av hog natverkstathet och kon-
centrerade beroenden okar risken for att chocker sprider sig snabbt, vilket i sin tur
okar sannolikheten for spridningseffekter och spridningsrisk. Identifieringen av dessa
risker och potentiell spridningsrisk inom natverket kommer att behandlas i kom-
mande analyser.

Inledning

Sammanlankningen mellan finansiella mellanhander har beskrivits som ett tveeggat
svard: den kan forbattra riskdelningen och marknadseffektiviteten, men den kan
ocksa snabbt sprida stress genom det finansiella systemet. Under de senaste decenni-
erna har det svenska finansiella systemet praglats av en 6kande sammanlankning mel-
lan institutioner, marknader och 6ver granser. Sammanlankningarna har darfor blivit
en viktig stabilitetsfraga for beslutsfattare och en avgorande faktor i utformningen av
finansiell stabilitetspolitik.

For att battre forsta hur institutionerna inom det svenska banksystemet dr samman-
lankade anvander vi tillsynsdata fran COREP-rapporteringen om stora exponeringar
for att kartlagga sammanldankningen mellan svenska kreditinstitut med hjalp av bilate-
rala exponeringar. Analysen ar beskrivande och syftar till att visualisera och identifi-
era viktiga egenskaper hos natverket av svenska kreditinstitut. | kommande komplet-
terande studier kommer vi att bedéma potentiella risker och analysera kanaler for
springsrisk inom natverket.

1 Forfattarna vill tacka David Forsman och Olof Sandstedt for deras vardefulla synpunkter. De asikter som
framfors i den ekonomiska kommentaren ar forfattarnas egna och kan inte betraktas som ett uttryck for
Riksbankens standpunkt i de aktuella fragorna.

3



I den har artikeln fokuserar vi uteslutande pa inhemska exponeringar. Svenska kredit-
instituts utlandska exponeringar, liksom exponeringar mot andra sektorer sasom icke-
finansiella foretag, hushall och den offentliga sektorn, kommer att behandlas i fram-
tida analyser. Genom att kartlagga sammanlankningarna mellan svenska kreditinstitut
konstruerar vi en omfattande, datadriven representation av banksystemet som gor
det mojligt for oss att identifiera koncentrationer, centrala institutioner och sarbar-
heter. Denna kartlaggning ar inte enbart illustrativ; den utgor grunden for efterfol-
jande kvantitativ analys i syfte att bedéma risker.

Data

COREP ar ett standardiserat regelverk for rapportering inom Europeiska unionen som
ar utformat for att 6vervaka solvens-, kredit-, marknads- och operativa risker hos ban-
ker och vardepappersforetag. Rapporteringen enligt COREP Large Exposures (LE) kra-
ver att banker redovisar exponeringar som overstiger en viss regleringsgrans. Enligt
Finansinspektionens definition raknas en exponering mot en enskild motpart som en
stor exponering om den Overstiger 10 procent av institutets priméarkapital, dverstiger
300 miljoner euro eller rankas bland de tio storsta exponeringarna i institutets port-
folj. Rapporteringen sker kvartalsvis och innehaller detaljerad information om kunder
med inbordes anknytning samt vardet och typen av varje exponering.

En viktig fordel med COREP-uppgifterna om stora exponeringar ar deras héga detalj-
niva. Eftersom de omfattar samtliga svenska kreditinstitut — bade stora och sma — ger
de en unik helhetsbild av beroendeférhallandena mellan instituten. | denna studie fo-
kuserar vi pa de inhemska kopplingarna mellan svenska kreditinstitut och begréansar
exponeringarnas motparter till enbart inhemska kreditinstitut. Exponeringarna i vart
urval redovisas brutto och omfattar bade direkta och indirekta exponeringar gente-
mot varandra. Exponeringarna kan delas upp efter typ och omfattar skuldinstrument
(interbanklan och innehav av rantebirande virdepapper), aktier, derivat? och poster
utanfor balansrakningen. For att 6ka tydligheten och synliggora bilaterala relationer
som annars skulle vara svara att urskilja illustrerar vi natverksstrukturen mellan bank-
grupper organiserade efter storlek. Mer specifikt klassificerar vi kreditinstituten som
stora, medelstora eller sma enligt de kriterier som faststallts av Finansinspektionen
(2025).3

Urvalet omfattar 109 svenska kreditinstitut under perioden andra kvartalet 2021 till
tredje kvartalet 2025. Uppgifterna omfattar 3 stora banker, 15 medelstora banker och
91 sma banker. Det svenska banksystemets totala tillgangar uppgar till cirka 14,3 biljo-
ner svenska kronor?, vilket motsvarar cirka 200 procent av Sveriges BNP. Detta ligger
under EU-genomsnittet pa cirka 250 procent, men ar betydligt hogre dn i USA, dar
banksystemets tillgangar uppgar till cirka 80 procent av BNP. Under urvalsperioden

2 Derivatvardena ar nettovarden.

3 Stora banker omfattar de tre storsta svenska bankerna. Medelstora banker avser banker i tillsynskategori
2 och 3. Sma banker avser banker i tillsynskategori 4. Alla banker behandlas som anonymiserade institut i
var analys.

4 Statistiken baseras pa juridisk enhetsniva, sa utlandska dotterbolag till svenska banker ingar inte.

4



identifierar vi 734 unika bilaterala stora exponeringar bland svenska kreditinstitut. To-
talt uppgar dessa exponeringar till 674 miljarder kronor (tabell 1).

Tabell 1 Sammanfattande statistik ver data om stora exponeringar

Antal Totala Primarkapital Antal unika Totala
institut  tillgdngar exponeringar  exponeringar
Stora banker 3 9449 518 23 156
Medelstora 15 3849 182 87 407
banker
Sma banker 91 1002 117 624 111
Alla banker 109 14 300 818 734 674

Anmarkningar. Totala tillgangar, priméarkapital och totala exponeringar anges i miljarder svenska kro-
nor.

Typer av stora exponeringar

Vid uppdelning efter instrumenttyp star skuldinstrument for de flesta stora expone-
ringarna inom alla bankgrupper och motparter (tabell 2). Skuldinstrument omfattar
Ian, utlaning och innehav av rdntebarande vardepapper enligt COREP-rapporterings-
standarderna, men datauppsattningen for stora exponeringar anger endast det totala
exponeringsbeloppet for skuldinstrument och gér det inte majligt att skilja mellan in-
terbanklan och innehav av rantebarande vardepapper. Aggregerad statistik over inter-
banklan och innehav av sakerstallda obligationer (figur 1) visar dock att de genom-
snittliga interbanklanen uppgar till cirka 150 miljarder kronor, vilket ar betydligt
mindre an interbankinnehaven av sakerstallda obligationer (cirka 400 miljarder kro-
nor). Detta tyder pa att sammanlankningen mellan svenska kreditinstitut nar det gal-
ler skuldexponeringar framst aterspeglar investerings- och finansieringskopplingar
som hérror fran innehav av sakerstallda obligationer mellan banker snarare an kort-
fristig likviditetshantering genom interbankutlaning.

Nar det galler aktieexponeringar i tabell 2 finns en siffra som fortjanar uppmarksam-
het. Det &r exponeringen pa 18,1 miljarder kronor fran sma banker till stora banker.
Denna siffra drivs av sma sparbanker som historiskt sett varit en del av, och fortfa-
rande innehar aktier i, Swedbank.

Derivat ar den instrumenttyp som har den minsta exponeringen. Den totala derivatex-
poneringen for alla banker uppgar till 20,3 miljarder kronor, endast 3 procent av de
totala stora exponeringarna for alla instrument (674 miljarder kronor).

Nar det galler exponeringar utanfoér balansrakningen ar det de medelstora bankerna
som har det storsta beloppet, 52,7 miljarder kronor, vilket motsvarar 77 procent av
den totala exponeringen utanfér balansrakningen pa 68 miljarder kronor bland alla

kreditinstitut. Aven de stora bankerna har betydande exponeringar mot olika bank-
grupper, men storleken pa deras exponeringar ar inte i samma skala som de medel-
stora bankernas.



Tabell 2 Stora exponeringar bland svenska kreditinstitut per instrumenttyp

Motparter
Miljoner SEK Alla banker Stora banker Medelstora Sma banker
banker
Exponeringar i banksystemet
Totala exponeringar 674 419 266 703 382 554 25162
Skuldinstrument 564 081 234 106 314 041 15934
Egenkapitalinstrument 21 800 18 351 1089 2361
Derivat 20342 12 630 7 652 60
Poster utanfor balans- 68 196 1616 59773 6 807
rakningen
Exponeringar stora banker
Totala exponeringar 156 421 71132 75 748 9540
Skuldinstrument 132 110 64 079 63 493 4538
Egenkapitalinstrument 1361 3 1070 288
Derivat 9193 5552 3584 56
Poster utanfor balans- 13757 1498 7 600 4 659
rakningen
Exponeringar medelstora banker
Totala exponeringar 407 462 117 433 285453 4576
Skuldinstrument 344 717 111 622 229219 3876
Egenkapitalinstrument 355 205 0 150
Derivat 9 665 5598 4 067 0
Poster utanfor balans- 52725 9 52 166 549
rakningen
Exponeringar sma banker
Totala exponeringar 110537 78 137 21353 11 046
Skuldinstrument 87 254 58 405 21328 7520
Egenkapitalinstrument 20 084 18 142 18 1923
Derivat 1485 1481 0 4
Poster utanfor balans- 1715 109 7 1599

rakningen

Anmarkningar. Exponeringsbeloppet fér samtliga banker motsvarar summan av expo-
neringsbeloppen for stora, medelstora och sma banker.



Figur 1 Totala interbanklan och innehav av sikerstillda obligationer i det svenska
banksystemet
a. Interbanklan, miljarder SEK b. Innehav av sakerstéllda obligationer,
miljarder SEK
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Kallor: Statistiska centralbyran och Riksbanken

De svenska kreditinstitutens
natverksstruktur utifran stora
exponeringar

| detta avsnitt illustrerar vi sammanlankningen mellan svenska kreditinstitut genom
att presentera den natverksstruktur som framgar av bilaterala exponeringar mellan
olika bankgrupper.

For att fa analytiskt mer robusta indikatorer pa bankernas sarbarhet normaliserar vi
de bilaterala exponeringarna mot varje instituts primarkapital. Aven om de absoluta
nivaerna pa stora exponeringar fangar upp graden av kreditkoncentration, ger de be-
gransad insikt i bankens férmaga att absorbera potentiella forluster. Genom att skala
exponeringarna mot primarkapitalet kopplas de till institutets underliggande mot-
standskraft, vilket ger ett mer informativt matt pa sarbarhet som gemensamt ater-
speglar koncentrations- och kreditrisker samt tillrackligheten hos den férlustabsorbe-
rande kapitalbasen.

Det mest framtradande empiriska draget i natverket ar férekomsten av heterogenitet
i tva dimensioner. For det forsta aterspeglar nodernas heterogenitet skillnader i in-
stitutionernas genomsnittliga primarkapital, vilket illustreras av nodernas storlek
(prickar) i figur 2. For det andra avser kanters heterogenitet mangfalden hos de sam-
mankopplande kanterna (linjerna) vad galler omfattningen av de bilaterala expone-
ringarna. Anslutande linjer representerar riktningsberoenden och, som diskuterats
ovan, skalas de efter institutionens Tier 1-kapital for att battre aterspegla skillnader i
riskbarande kapacitet mellan institutioner som kanske inte framgar av de nominella
exponeringarna enbart. Pilarna pekar mot motpartsinstitutionerna fér exponering-
arna; for skuldinstrument pekar pilen till exempel mot lantagaren. Med andra ord ar
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den nod fran vilken pilen utgar langivaren och bar darmed kreditrisken. De inkom-
mande och utgaende flédena mellan de tva anslutna instituten visas utan nettning. |
detta fall kan vi for varje institut skilja mellan bade de inatriktade exponeringarna,
som indikeras av kanter med pilar som pekar mot noden, och de utatriktade expone-
ringarna, som indikeras av kanter med pilar som utgar fran noden. Institutens namn
representeras av bokstavskombinationer, dar stora institut tilldelas enbokstavsnamn,
medelstora institut tvabokstavsnamn och sma institut trebokstavsnamn.

De stora exponeringarna bland svenska kreditinstitut bildar ett natverk som kdnne-
tecknas av en karna-periferistruktur. Detta drag resulterar ocksa i ett relativt glest
natverk, dar 6,4 procent av alla mdéjliga bilaterala kopplingar har realiserats. Detta ar
jamforbart med banknatverket i euroomradet (se Covi et al. 2022).

Ett gemensamt drag hos natverk som kopplar samman olika grupper av kreditinstitut
ar en koncentration av exponeringar mot storre institut. Natverket mellan stora och
medelstora institut (figur 2b) visar till exempel att de flesta exponeringarna har sitt ur-
sprung i medelstora kreditinstitut och ar riktade mot stora kreditinstitut. Ett liknande
monster galler i natverket som forbinder stora och sma banker (figur 2c) samt medel-
stora och sma institut (figur 2d). Daremot uppvisar natverk inom samma bankgrupp
en mer spridd och mindre koncentrerad struktur. Aven om vissa institut har fler inat-
eller utatriktade exponeringar dn andra inom samma grupp, ar beroendena i allméan-
het mer jamnt fordelade.

Eftersom skuldinstrument star for majoriteten av de stora exponeringarna inom alla
bankgrupper och motparter illustrerar vi dven natverken mellan olika bankgrupper,
med fokus uteslutande pa dessa exponeringar. Som framgar av figur Al i bilagan speg-
lar ndtverken baserade pa exponeringar i skuldinstrument natverken fér de totala ex-
poneringarna (figur 2), vilket aterspeglar skuldens centrala roll fér att forma inter-
bankférbindelserna.

For andra instrumenttyper uppvisar ndtverken generellt en struktur som liknar den for
de totala exponeringarna for respektive bankgrupp, men med lagre tathet, med tva
undantag — derivaten och exponeringarna utanfér balansrakningen bland medelstora
banker. Som framgar av figur A2a i bilagan bestar natverket bland medelstora banker
for derivatexponeringar av en enda koppling mellan tva banker, dar exponeringen
uppgar till 4 miljarder kronor enligt tabell 2. Pa samma satt ar natverksstrukturen
bland medelstora banker for exponeringar utanfor balansrakningen (figur A2b i bila-
gan) ocksa extremt enkel och bestar endast av tre kopplingar. Dessa tva natverk indi-
kerar en hog grad av koncentration bland medelstora banker nar det galler derivat
och exponeringar utanfor balansrakningen.



Figur 2. Natverksillustration av totala bilaterala exponeringar bland svenska
kreditinstitut

a. Stora banker b. Mellan stora och medelstora banker
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c. Mellan stora och sma banker
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Anmadrkningar. Varje nod representerar ett svenskt kreditinstitut. Nodens storlek representerar det
genomesnittliga Tier 1-kapitalet for motsvarande institut under observationsperioden 2021K2—
2025K3. Den pilférsedda linjen fran institut A till institut B representerar genomsnittet av kvoten
mellan de totala bruttoexponeringarna fran institut A till institut B och Tier 1-kapitalet under obser-
vationsperioden 2021K2—-2025K3.



Identifiering av nyckelbanker i det
svenska banknatverket

Utover att visualisera natverksstrukturen identifierar vi nyckelbanker i det svenska
banknatverket genom kvantitativa matt pa sa kallad nodcentralitet, som mater varje
nods betydelse i ndtverket. | denna analys forblir bankerna anonymiserade.

Vi foljer Marmulla och Brandes (2026) metod och anvander tre olika matt pa centrali-
tet: mellanliggande centralitet, egenvektorscentralitet och PageRank. Mellanliggande
centralitet identifierar noder som fungerar som broar i natverket och kopplar samman
andra noder genom att de ligger pa de kortaste vdgarna (geodetiska linjer) mellan
dem. Egenvektorscentralitet identifierar en nod som central om den pekar mot andra
centrala noder. Detta innebar att det som spelar roll i ett natverk inte bara ar antalet
anslutningar en nod har, utan ocksa betydelsen av angriansande noder. PageRank ar
en modifierad version av egenvektormattet som vanligtvis anvdnds i ndtverk med sva-
gare kopplingar.> Precis som med egenvektormattet 4r en nod central om den &r an-
sluten till andra centrala noder enligt PageRank-mattet.

Tabell 3 visar de fem banker som identifierats som de viktigaste i det svenska banksy-
stemet baserat pa de matt pa centralitet som diskuterats ovan. Analysen tyder pa att
stora banker spelar den viktigaste rollen nar det galler att kanalisera kapitalfloden i
det svenska banknatverket. Med undantag for den lilla banken ADW, som rankas
mycket hogt enligt mellanliggande centralitet, rankas de tre storbankerna som de vik-
tigaste institutionerna enligt olika matt pa centralitet. ADW rankas hogst enligt mel-
lanliggande centralitet eftersom den har exponeringar mot manga sma banker, om an
med mycket sma belopp (mindre dn 100 000 kronor),® och darmed fungerar som en
bro mellan en storbank och andra smabanker. Ekonomiskt sett ar det dock osannolikt
att ADW ar systemviktig med tanke pa storleken pa dess exponeringar.

Tabell 3: Nyckelbanker identifierade enligt centralitetsmatt

Centralitetsmatt Rank 1 Rank 2 Rank 3 Rank 4 Rank 5
Mellanliggande ADW C B A ADE
Egenvektor C B A AC AB
PageRank B C A AC AB

Anmadrkningar. Mellanliggande centralitet: en nod ar central om den ligger pa de kortaste vagarna
mellan andra noder. Egenvektor-centralitet: en nod ar central om den pekar mot andra centrala no-
der. PageRank-centralitet: i natverk som inte ar starkt sammanlankat ar en nod central om den ar
kopplad till andra centrala noder. Institutionerna har samma beteckningar som etiketter i figur 2.

5 | ett starkt sammanlankat natverk ar varje nod kopplad till alla andra noder i natverket.
6 ADW-banken &r en finansieringsgren for ett stort féretag och ar beroende av leasingintakter.
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Slutsats

Det svenska banksystemet uppvisar, nar det visualiseras i termer av stora expone-
ringar mellan institutioner, betydande komplexitet och heterogenitet. Var analys visar
att de stora bankerna spelar en central roll och fungerar som viktiga mellanhénder,
som potentiellt kan kanalisera exponeringar inom systemet. Nar det galler expone-
ringstyper drivs sammanldankningen mellan svenska kreditinstitut framst av skuldin-
strument, huvudsakligen inbordes innehav av sakerstallda obligationer.

Denna ekonomiska kommentar ar ett forsta forsok att illustrera och kvantifiera nat-
verket av svenska kreditinstitut med hjalp av data om stora exponeringar. Den ger en
bakgrund till framtida kvantitativ analys av systemrisk och potentiell spridningsrisk
inom den svenska banksektorn.

Referenser
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BILAGA

Figur A1 Natverksillustration av bilaterala exponeringar i skuldinstrument bland

svenska kreditinstitut
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Figur A2 Natverksillustration av bilaterala exponeringar i derivat och utanfoér
balansrakningen bland medelstora banker

a. Derivat, medelstora banker b. utanfor balansrakningen, medel-
stora banker
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