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Studiens syfte ar att genomféra en undersékande studie
genom att jamfora saval balans- som resultatrdakning fran de
svenska bankerna Handelsbanken och Swedbank och
implementera siffror i en matris. Jamforelsen kommer
genomforas under en tidsserie mellan aren 2009-2014, vilka ar
aren efter den globala finanskrisen.

Den metod som anvants kan liknas vid en hermeneutisk
metod. Metoden bygger pa en syn om forstdelse och tolkning
kopplat till kunskap. Studien bygger till stora delar pa
subjektiv tolkning av arsredovisningar fran bankerna
Swedbank och Handelsbanken.

Studiens teori baseras pa artiklar gillande bankers kassafldde,
volatilitet i bankernas intjaning, en matrismodell som
kombinerar ett foretags balans- och resultatrakning,
koncernredovisning och ratingbetyg.

Empirin som presenteras har insamlats genom analysering av
bankernas arsredovisning och deras ratingbetyg.

Bankernas lonsamhet har de senaste aren aterhamtat sig till
bra nivader. Den stora anledningen till att det gatt annorlunda
bankerna emellan ar att de valt olika geografiska inriktningar
pa sina marknader.
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1 Inledning

1.1 Definitioner

Efterstdllda skulder
Efterstdllda skulder ar skulder som enligt avtalsvillkoren ar efterstédllda kreditinstitutets
ovriga skulder. Exempelvis forlagslan. I posten redovisas aven s.k. eviga lan.

Inldning

Inlaning, aven kallat uppldning eller funding, ar det satt som bankerna finansierar sin
verksamhet genom. De vanligaste kallorna till inldning dr allmanheten och emitterade
vardepapper pa kapitalmarknader.

Kostnader

Vid redovisning av foretagets kostnader i matrismodellen inkluderas férutom samtliga
kostnader som tas i driften av foretaget aven den skatteeffekt av verksamhetens resultat
som tillkommer vid ett positivt resultat.

Kreditférluster

En kreditforlust ar konstaterad och belastar saledes kostnader och dess resultat. En
atervinning gors nar en tidigare konstaterad kreditforlust realiseras och inbringar
kassaflode eller en siakerhet.

Kdrnprimdrkapital

Bestar av eget kapital, dvs. aktiekapital och ackumulerade icke-utdelade vinster efter
avdrag for vissa poster sdsom goodwill och uppskjuten skattefordran. Det ar det kapital
som har hogst kvalitet.

Kdrnprimdrkapitalrelation
Relation mellan kdrnprimarkapital och riskvagda tillgangar.

K/I-tal
Kostnader/Intdker (exklusive skatt).

Primdrkapitalrelation
Relationen mellan primart kapital och riskvagda tillgangar.

Provisionsnetto
Nettot av intdkter fran avgiftsbelagda tjanster och kostnader for avgiftsbelagda tjanster.

Rating
Rating ar ett matt pa hur kreditvardigt ett foretag ar. Ratingbetyg satts av olika
ratinginstitut.



Rdntemarginal
Skillnaden mellan bankens utlaningsranta och bankens inlaningsranta.

Rdntenetto
Nettot av ranteintdkter fran utgivna lan och rantekostnader fran upptagna lan.

Totalresultat
Totalresultatet ar ett tilligg efter ” &rets resultat” . I posten ingdr omvéarderingsposter,
exempelvis omrdkningsdifferens fran utlandska dotterbolag.

Utldning
Utlaning ar en del av bankernas kdrnverksamhet. Utlaning innebar att banken, oftast
mot en sdkerhet, lanar ut pengar till privatpersoner, institutioner eller liknande.

1.2 Bakgrund

Det finansiella systemet ar essentiellt i dagens samhalle och paverkar alla madnniskor pa
ett eller annat satt. [ en globaliserad varld som innefattar det finansiella systemet
paverkas dven sma och medelstora lander av finansiella kriser som uppstar i storre
lander. Detta da kapitalet ror sig mellan ldnder och det finansiella systemets grundsten,
bankerna, har bade in- och utldning med koppling till andra lander (The Economist,
2013).

[ september 2008 kollapsade investmentbanken Lehman Brothers vilket fick stora
efterverkningar i det titt sammanldnkade globala finansiella systemet. Efter stora
radddnings- och stimulanspaket har det finansiella systemet kunnat hallas vid liv, dock
med en massiv global ldgkonjunktur som f6ljd (The Economist, 2013).

Manga orsaker till krisen har i efterhand pekats ut, men klart ar att den hade sin grund i
en overhettad amerikansk bostadsmarknad. I tron att man eliminerade risk genom att
kombinera lan fran olika regioner och kreditvardighetssegment lanades pengar ut till
lansokare med dalig kredithistorik som sedermera fick svarigheter att betala tillbaka
sina 1an. Sadan "poolning" av enskilda risker for att fa en mindre totalrisk fungerar
endast om riskerna inte korrelerar med varandra, vilket de stora amerikanska bankerna
och ratinginstituten trodde stamde for bostadslan. Detta visade sig vara felaktigt och
under 2006 inleddes en nationell nedgang i bostadspriser med stora kreditforluster som
foljd (The Economist, 2013).

De poolade bostadslanen var i sig de underliggande tillgdngarna i virdepapper som
bankerna kallade for Collateralised Debt Obligations (CDO) och sdlde vidare till
finansiella institutioner varlden 6ver. Dessa CDO:er var latta for bankerna att salja
eftersom de fick ratings av ratinginstituten som intygade att kreditrisken var lag.
Ratinginstituten, som fick betalt av bankerna for att betygsatta virdepapprena, satte
alldeles for generosa ratingbetyg som inte ifragasattes av investerarna som letade efter
hogre avkastning i en allman milj6 av 1dga rantor (The Economist, 2013).

Nar bostadsmarknaden vande blottades svagheterna i det finansiella systemet, och de
finansiella ingenjorskonsterna for att eliminera risken i utldningen visade sig vara



verkningsldsa. Vardepapper med hogsta rating fran ratinginstituten visade sig vara
vardelosa och bankernas kapitalniva forsamrades kraftigt nar de blev tvungna att
redovisa forluster i bostadsrelaterade tillgangar, nagot de inte hade reserverati sina
balansrdkningar (The Economist, 2013). Bankerna borjade oroa sig for de
motpartsrisker de hade och fortroendet i det finansiella systemet var sa gott som
urholkat. Detta ledde till att foretags mojligheter att finansiera sina kortsiktiga behov
genom kapitalmarknaderna blev kraftigt forsimrade med resulterande
likviditetsproblem p& manga hall. Bankerna drabbades av vad Asgeir B. Torfason i sin
avhandling om kassafléden hos banker kallar for en "reversed bank run". I kontrast till
en vanlig "bank run" syftar detta till bankernas formaga att finansiera sin verksamhet
genom kapitalmarknaderna istéllet for inldning fran allmanheten (Torfason, 2014 s. 24).

Den finansiella krisen som hade sin utgang i USA spred sig snabbt till Europa. Sverige
klarade sig, i relation till andra lander, bra. De svenska bankerna hade alla exponering
mot andra marknader och generellt for de svenska bankerna var att de problem som
blev kdnnbara harstammade fran marknader utanfor Sverige (Handelsbanken, 2010.
Swedbank, 2010). Av de fyra storbankerna (SEB, Handelsbanken, Swedbank, Nordea)
behdvde alla utom Handelsbanken genomfora nyemissioner aren efter 2008
(Handelsbanken, 2010, Swedbank, 2010, Nordea, 2010, SEB, 2010).

1.3 Problemdiskussion

Bankerna har blivit en stor hornsten i samhallets uppbyggnad. Bankerna ar kdrnan i det
allménna finansiella systemet och bistar manniskor och institutioner med utlaning,
inldning och andra finansiella tjdnster. Nar varldsekonomin stoter pa problem drabbas
bankerna som en naturlig fljd. Nar finanskrisen 2008 drabbade varlden drabbades
aven svenska banker. De svenska bankerna drabbades pa olika satt dar vissa klarade sig
genom krisen utan nagra storre problem. I en rapport skriven av Carlsson & Nyblom
(1996) kommer forfattarna fram till slutsatsen att vissa svenska banker under 1990-
talskrisen gjorde for stora kreditférluster for att sedan gora atervinningar av dessa, man
valde att ta smallen en gang och ingen mer gang.

Det finns valdigt fa studier som studerar svenska banker och hur de presterar éver tid.

Var studie amnar undersoka hur tva svenska storbanker, Handelsbanken och Swedbank,
klarade krisens foljder och vilka skillnader det finns mellan bankerna.

1.4 Forskningsfraga
Den forskningsfraga som ligger till grund for studien presenteras nedan:

Hur presterade Handelsbanken respektive Swedbank dren efter finanskrisen?
Finns det ndgra skillnader bankerna emellan som gjort att de har presterat olika?

Fragan dmnas besvaras genom empiriskt material och analys av detta.

1.5 Syfte

Studiens syfte ar att genomfora en undersokande studie genom att jaimfora saval balans-



som resultatrakning fran de svenska bankerna Handelsbanken och Swedbank och
implementera siffror i en matris. Jimforelsen kommer genomféras under en tidsserie
mellan dren 2009-2014, vilka ar aren efter den globala finanskrisen.

1.6 Swedbanks historia

(Kdlla: Swedbank)

Swedbanks historia stracker sig tillbaka till ar 1820 da Sveriges forsta sparbank
grundades i Goteborg vilken hade som huvuduppgift att ta emot inldning samt att fraimja
sparande. Under 1800-talet vaxer sparbankerna och i mitten pa 1870-talet hade antalet
vuxit till 325 stycken. Sparbankerna arbetade utan regleringar fram till att den férsta
sparbankslagen infordes ar 1892.

Ar 1915 beslutade den svenska Riksdagen om grunden for det kooperativa
banksystemet vilket skapade nya mojligheter for jordbruken genom ett anpassat
kreditsystem. Samma ar grundades landets forsta jordbrukskassa vilken hade en
liknande uppgift som den sparkassan hade. Det nya banksystemet grundades pa den
kooperativa principen “en medlem - en rost”.

Under 1900-talets forsta del konkurrerade sparbankerna inte pa samma villkor som
affarsbankerna dar Sparbankernas huvudsakliga uppgift var att, enligt lagen, "samla upp
sparande fran privatpersoner”.

1974 andrade Jordbrukskassan namn till Féreningsbanken. Under 1970-talet
expanderas bankverksamheten och konkurrensen inom foretagssektorn gentemot
affarsbankerna intensifieras. Bide Foreningssparbanken och Sparbankerna utnyttjade
1968 ars lagstiftning dar de bada bankerna tillats gora intrang pa affarsbankernas
traditionella marknader vilket fick stor betydelse da jordbrukssektorns
kreditefterfragan relativt minskade.

Under 1980-talet steg de bada bankernas andel av total utlaning till affirsbankernas
traditionella industri medan de traditionella affairsbankernas andel sjonk. Fran en
gemensam marknadsandel pa atta procent viaxte man under 1980-talet till en
marknadsandel pa 28 procent av foretagsmarknaden. Detta kunde genomfdras p.g.a.
avregleringen av kreditinstitutens verksamhet som tradde i kraft under andra halvan av
1980-talet.

Under 1990-talet drabbades Sverige av en ekonomisk kris. Sparbanken och
Foreningsbanken klarade sig, liksom de flesta 6vriga banker, inte undan krisen utan
visst stod fran staten. Lonsamheten inom de bada foretagen sjonk drastiskt och
kreditforlusterna blev betydande vilket fick till foljd att diverse foretag skapades som
hade som uppgift att ta hand om kreditproblemen.

1992 forandrades de bada bankernas dgarformer. Sparbanken blev Sparbanken Sverige
AB och Foreningsbanken blev Foreningsbanken AB.

1997 fusionerades Sparbanken Sverige och Féreningsbanken och bildade det
gemensamma bolaget FéreningsSparbanken. Den gemensamma kundbasen blev knappa
5 miljoner privatpersoner och ett stort kontorsnat skapade en grund. Genom forvarv av



aktier i Hansabank expanderade man till de baltiska landerna och 2004 blev Hansabank
en del av FéreningsSparbanken. Under 2006 dndrade man namn till Swedbank AB och
Sparbanksstiftelserna fortsatte som en stor dgare. Swedbank var fram till 2013 dven
etablerade i Ukraina och Ryssland men valde att avveckla verksamheten i landerna.

1.7 Handelsbankens historia

(Handelsbanken, 2005. Handelsbanken, 2010 B)

Handelsbanken grundades ar 1871 da personer och féretag ur Stockholms naringsliv
grundade Stockholms Handelsbank. Redan fran start dgnade sig banken at in- och
utlaning genom lokal forankring med fokus pa huvudstadens naringsliv. Under 1880-
talets forsta halft vixte banken snabbare dn konkurrenterna men drabbades 1885 av
byggkraschen i Stockholm och efterféljande konjunktur. Man tog en tidig position inom
obligations- och valutaaffarer och 1905 uppgick arets vinst till 1,5 miljoner kronor.

Under 1900-talet vaxer Handelsbanken geografiskt i Sverige genom forvarv av lokala
verksamheter. Tidigt 1ag fokus pa Norrland dar man forvarvade flera banker som starkt
drevs genom utlaning till den vilmadende skogsindustrin. Banken ansag den geografiska
koncentrationen vara oklok och 6ppnade 1918 kontor i sdval Géteborg som Malmo.
1919 forvarvades Bankaktiebolaget Sédra Sverige med 67 tillhérande kontor. I
anslutning till sammanslagningen dndrade man namn till Svenska Handelsbanken, ett
namn man an idag innehar.

Depressionen under 1930-talet paverkar banken negativt och nettovinsterna mer an
halveras under decenniets forsta halva. Innan andra varldskrigets utbrott lyckades
banken dock aterhdamta sig. | samband med andra varldskrigets utbrott var vart fjarde
bankkontor i Sverige ett Handelsbankskontor och antalet anstallda uppgick till drygt
2000 personer.

Under 1900-talets andra halva fortsatte Handelsbanken férvarva bolag for att bredda
sin verksamhet. Nedan foljer nagra stora handelser:

e 1955 forvarvades hypoteksbolaget SIGAB som i borjan pa 1990-talet andrade
namn till Handelsbanken Hypotek.

e 1963 bilades Svenska Finans.

e 1971 forvarvades generalagenturen for Koncentrafonderna vilket la grunden for
Handelsbanken Fonder.

e Forvarvet av provinsbanken Skanska Banken 1990 beskrivs som en milstolpe i
Handelsbankens historia.

e 1997 forvarvades Stadshypotek genom kontant betalning

e Under 1980-talet expanderade Handelsbanken sin verksamhet genom kontor
runt om i varlden. Efter avreglering av valutaregleringen kunde Handelsbanken
pa riktigt expandera utomlands och man képte banker i flera nordiska lander.

e 1992 forvarvades livforsakringsbolaget RKA vilket dndrade namn till
Handelsbanken Liv.

e 2001 forvarvades livforsakringsbolaget SPP vilket gjorde Handelsbanken till nast
storsta aktoren pa livforsakringsmarknaden.



1970 rekryterades Jan Wallander till ny VD for Handelsbanken. Wallander, handplockad
fran Sundsvallsbanken, inforde flera forandringar hos sin nya arbetsgivare.
Handelsbankens organisation decentraliseras och de lokala kontoren fick stod fran
specialister. Handelsbanken delade in sina kontor i regionbanker dar varje enhet bestod
av ungefar 70 kontor. Varje regionbank fick en egen styrelse och en hégre grad
sjalvstandighet. Klassisk budgetering 6vergavs och fokus hamnade istéllet pa det
verkliga resultatutfallet. Ett viktigt mal for koncernen som helhet blev att rantabiliteten
skulle 6verstiga genomsnittet for de 6vriga borsnoterade bankerna, ett mal som man
sedan 1972 uppnatt varje enskilt ar. En viktig hornsten i det nya malet var att fa de
anstdllda att prestera 6ver branschsnitt. Ddvarande ledning bedémde att en bonus for
de anstillda skulle vara rattvist i det fall banken lyckades uppna rantabilitetsmalet.
Resultatet av bonusen ar det idag valkdnda pensionssystemet Oktogonen som sedan
1998 star for 10 % av rosterna i Handelsbanken.

Under 1990-talet genomled Sverige en bankkris av stora matt. Under krisen, som
kostade svenska staten 66 miljarder i stod till banksektorn, var Handelsbanken den
enda av de storre bankerna som inte tvingades diskutera statligt stod. Under decenniet
kunde Handelsbanken utnyttja marknadsldaget och 6ka sin marknadsandel av de svenska
hushéllens inlaning fran 11 % till drygt 17 %.

Fran ett kontor i Stockholm 1871 har Handelsbanken idag utvecklats till en
internationell bank inom finans och livférsakring. Idag finns drygt 450 bankkontor i
Sverige och man har rikstdckande kontorsnit i de 6vriga nordiska ldanderna. I
Storbritannien finns ett 20-tal kontor som numera erbjuder tjanster till saval brittiska
medborgare som brittiska foretag.

2 Metod

2.1 Metodval

Den metod som anvants kan liknas vid en hermeneutisk metod. Metoden bygger pa en
syn om forstaelse och tolkning kopplat till kunskap (Bryman, 2011 s. 32).

Studien bygger till stora delar pa en subjektiv tolkning av bankernas arsredovisning a
ena sidan, men de siffror som anvands ar av kvantitativ art. Det subjektiva i studien
handlar fraimst om de tolkningar och urval som behovt goras for att komprimera stora
mangder data kombinerat med att kommunikativa delar som inte ar objektiva, likt VD-
ordet, tolkas och studeras. De urval och komprimeringar som behdovts goras handlar
framst om i vilken utstrackning siffror ska brytas ut for att pavisa nagot eller ej.

For att ge lasaren en sa rattvis och dvergripande bild av aren efter finanskrisen som
mojligt har vi valt att inhdmta data fran sex ar per bank. Detta resulterar i totalt tolv
matriser dar lasaren snabbt, tillsammans med i analysen utbrytna tidsserier fér utvalda
tal, kan bilda sig en grundldaggande uppfattning 6ver bankernas ekonomi over tid.

Urvalet av bank ar baserat pa hur respektive bank klarade sig under finanskrisen.
Genom att valja tva banker som presterat pa tva olika satt i krisens spar 6ppnar man
upp for en jamforelse. Infor studien bedomdes Handelsbanken ha klarat sig bra medan



Swedbank ansags ha klarat sig vasentligt simre (Handelsbanken 2010, Swedbank,
2010).

Genom att genomfora en studie baserad pa saval selekterad text och data har vi stravat
efter att visa en sa bred bild som mdjligt av bankerna. Genom att kombinera uttalad
strategi med saval balans- och resultatrakning som férandring i eget kapital och
foretagens egna ord om dren har vi stravat efter en grund som vi senare analyserar.

2.2 Metodkritik

Den stora risken med att anvanda en metod dar man tolkar stora mangder av data och
selekterar ligger i att man hela tiden maste prioritera samt att var ursprungskalla ar
bankerna sjilva. Det stora inslaget av subjektivitet kan skapa en skevhet baserad pa
fordomar och de relationer vi har till bankerna. Det finns aldrig ndgon garanti for att
man lyckas 6verbrygga det vilket innebar att ldsaren ska vara medveten om att de urval
som skett har valts ut da de i vara 6gon ar av storsta intresse. Detta innebdr att en annan
studie troligtvis hade presenterat andra urval av siffror ur drsredovisningen samt andra
kommentarer ur denne.

Valen av foretag dr baserade pa hur val respektive foretag klarade sig under de
krisliknande férhadllandena, dar det ena foretaget beddms ha klarat sig val och det andra
ha misslyckats. Swedbank tvingades gora en nyemission 2008 och ytterligare en 2009
(Swedbank, 2010) for att ersatta forluster relaterade till krisen, medan Handelsbanken
klarade sig utan kapitaltillskott fran aktiedgarna. Kontrasten mellan foretagen har
beddmts vara viktig for att kunna undersoka eventuella skillnader i verksamheterna
som kan ha foranlett skillnader i resultaten som presterats.

Eftersom vart urval gjorts baserat pa hur foretagen presterade i krisen finns det risk for
att urvalet och undersokningen ar biased sa till vida att studien inte ger en representativ
bild av verkligenheten (Rosenzweig, 2014 s. XVI). Det dr inte nodvandigtvis sa att
slutsatserna vi drar ar generaliserbara till en stérre population da vi bara studerat tva
banker. Det finns dven en risk for konfirmationsbias; att vi i vara forsok att forklara vissa
hadndelser har lagt storre vikt vid fakta som givit stod at en bild vi haft av féretagen till
foljd av hur foretagen presterade under krisen. Eftersom vi velat ha en kontrast mellan
bolagens prestationer for att underlatta jamforelsen finns det ocksa en risk for att vara
analyser och slutsatser ar fargade av en haloeffekt (Rosenzweig, 2014 s. 64); att vi
bedémer Handelsbankens processer/prestationer/strategier som bra, inte att sjalva
foreteelserna motiverar det, utan for att foretagets finansiella prestation varit god. For
Swedbank finns samma risk men med motsatt resultat i vart s6kande efter sanningar. Vi
har undertiden vi studerat bankerna varit medvetna om dessa risker.

2.3 Avgransning

Studien avser att undersoka arsredovisningar fran Handelsbanken och Swedbank och
darigenom gora en jamforande studie. Tidsaspekten ar satt till dren efter finanskrisen
2008 fram till idag, saledes ar det aren 2009-2014 som undersoks. Avgransningen ar
bestamd till tva banker da ett hogre antal banker hade blivit for omfattande vilket skulle
kunna resultera i en studie utan tillrackligt djup. Med arsredovisningar fran



Handelsbanken och Swedbank menas koncernens drsredovisning vilka innefattar saval
moderbolag som tillhérande dotterbolag.

Vi har valt att inte studera eller lagga nagon vikt vid kassaflédesrapporterna da banker,
investerare m.fl. inte anser att kassaflodesrapporterna ar viasentliga for banker
(Torfason, 2014 s. 265-266). Ett av huvudargumentet for att det inte ar vasentligt for
banker ar att de ar annorlunda an andra foretag da pengar ar deras operationella
produkt. Det blir darigenom problematiskt nar bankerna genom lanetillvaxt "skapar
pengar" och far ett negativt kassaflode fran den l6pande verksamheten, som ofta
finansieras via inldning fran kapitalmarknaden. I bolag som bedriver verksamhet med
nagon annan typ av produkt dn pengar skulle det ses som ett varningstecken om ett
negativt kassaflode fran den l6pande verksamheten finansierades genom 6kad beldning,
men sd behover alltsa inte vara fallet for banker (Torfason, 2014 s. 166 & 275).

3 Teori

3.1 Koncernredovisning

Koncernredovisningen och de finansiella rapporterna ar upprattade enligt de
internationella redovisningsstandarderna IFRS samt tolkningar av dessa. Standarderna
och tolkningarna blir obligatoriska for koncernredovisning i takt med att EU godkédnner
redovisning enligt denna princip. De finansiella rapporterna bestar av:

o Rapport 6ver balansrakning vid periodens slut

o Rapport 6ver totalresultat for perioden

e Rapport over forandringar i eget kapital for perioden

e Rapport 6ver kassafloden for perioden

e Noter som dr en sammanfattning 6ver betydande redovisningsprinciper och
annan forklarande information av stor betydelse

2007 overtog radet for finansiell rapportering ansvaret for normgivning for noterade
juridiska personer. Detta innebar att koncernredovisning, hos foretag vars éverlatbara
vardepapper ar upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige, tillampar vissa
bestimmelser i drsredovisningslagen (se 7 kap. 32 § ARL samt prop. 2004/05:24)
(Radet for finansiell rapportering, 2007).

3.2 Matrismodellen

Matrismodellen ar en matris som genom en kombination av ett foretagets balans- och
resultatrakning visar foretagets redovisning. Matrisen visar, precis som traditionell
redovisning, debet och kredit och bruttoférandringar for diverse poster. I matrisen kan
man bryta ut olika delar av ett foretags balans- och resultatrakning som ar extra
intressanta att pavisa. En forandring i debet bokas alltid mot en post i kredit och vice
versa. Genom att fora in bruttosiffror for olika poster kommer matrisen uppvisa det
resultat foretaget redovisat i sin arsredovisning.



Matrisen ar anvandbar da lasaren valdigt enkelt och snabbt far en uppfattning om
foretagets redovisning. Det gar snabbt att 6verblicka om t.ex. skulderna 6kat valdigt
mycket eller hur stor utdelning som gjorts. Istdllet for att presentera
redovisningsposterna over flera tiotals sidor presenterar matrisen det generellt viktiga
for foretaget i modellen. Matrisen hittar vi ursprungligen i en studie om Stadshypotek
(Bermann, Gudbjartsson, Nilsson, Polesie, 1995 s. 66-72). Matrisen beskrivs utforligt i
bilaga 9.

3.3 Ratingbetyg

Nar bankerna emitterar vardepapper for att finansiera sin utlaning behover képarna av
dessa vardepapper information om hur sannolikt det ar att bankerna kommer att klara
av att betala tillbaka principalen och tillhérande ranta, eller vilken kreditrisk
vardepappret har. For att underlatta for investerare finns det kreditratinginstitut som
arbetar med detta och sedan ger foretag ett betyg som signalerar hur kreditvardigt
foretaget ar. Dessa betyg kallas for ratings. Ju hogre betyg ett foretag far, desto battre
kreditvardighet innebar det att instituten anser att foretaget har, och ju lagre rantor
kommer foretaget sannolikt att fa betala for att fa tillgang till finansiering (Mishkin &
Eakins, 2012, s. 132). I bilaga 1-8 finns information om de olika betygsskalorna.

Ratingen paverkar bankernas inldningskostnader genom att den signalerar bankens
kreditvardighet till aktorer pa kapitalmarknaderna som kan tanka sig att lana ut pengar
till foretag. Att ha i atanke gillande ratings ar att ratinginstitutens analyser inte ska ses
som ett slutgiltigt svar pa en verksamhets kreditvardighet, da deras analyser, som vilka
analyser som helst, kan innehadlla misstag. Ett tydligt exempel pa det ar den islandska
banken Kaupthing som sommaren 2008 fick hogsta rating, AAA, bara manader innan
banken kollapsade och gick i konkurs (Torfason, 2014, s. 195).

3.4 Loans/deposit-ratio

Loans/deposit-ratio mater bankernas totala utlaning och dividerar denna med total
inlaning fran allmanheten. Mattet ar viktigt och anvands av bankerna for att méata sin
stabilitet (Torfason, 2014 s. 240 & 247). Inlaningen fran allmanheten ses som den
billigaste och stabilaste finansieringen en bank kan ha. Detta da den statliga
insattningsgarantin garanterar allmanhetens utlaning till bankerna vilket innebér lag
eller obefintlig risk for kunderna vilket i sin tur genererar lagre rantekostnader for
bankerna.

3.5 Tidigare forskning

Flera studier har tidigare genomforts dar svenska banker har studerats. I en tidigare
uppsats om bankernas kreditférluster (Carlsson & Nyblom, 1996) lades tva hypoteser av
intresse fram for analysen av vart empiriska material:

- Nordbanken har gjort storre reserveringar for kreditforluster an vad de egentligen har

behovt och darmed inte gett en helt rattvis bild av verkligheten.
- Svenska Handelsbanken tog sina forluster direkt och devis har de p.g.a. detta gjort
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storre reserveringar an vad som egentligen var erforderligt

Nordbanken var under krisen i borjan pa 1990-talet tvungen att soka statligt stod for att
overleva. Forfattarna till uppsatsen menar att det 1dg i Nordbankens och 6vriga
intressenters intresse att granska kreditportf6ljen noggrant och se till att
problemkrediterna stiddades ur banken, da det hade varit forédande att tvingas géra om
processen igen vid ett senare tillfalle. De problemkrediter som blev kvar i banken
reserverades ordentligt for, i syfte att kunna “lagga pinsamheterna bakom sig”, undvika
framtida negativa 6verraskningar.

Handelsbanken klarade sig utan statligt stod och hade en kreditportfélj som var i
betydligt battre skick an de évriga bankernas var. Forfattarna menar att de inte hade
nagra skal att dolja kreditforluster dd deras kreditforlustnivaer anda var betydligt battre
an konkurrenternas.

[ en analys av Bermann et al. analyseras Stadshypotek i Goéteborg och Bohus ldan aren
1983-1992 enligt en fyrkantsmodell. Denna visar en forenklad bild av foretagets
finansiella information. Genom fyrkanten kan lasaren pa ett pedagogiskt sitt se
forhallandet mellan balans- och resultatrakning. Genom avregleringar och forandringar i
konkurrensen ville man undersoéka hur foretagets verksamhet forandrades under aren.

[ en uppsats av Per Fagerblad & Bjorn Hultén om Handelsbanken stills fragan huruvida
Handelsbanken lyckas battre i kriser p.g.a. ett hogre fortroende. I uppsatsen ligger fokus
pa fyrkantsmodellen, K/I-tal och trekantsmodellen (subjekt, objekt, finans). Syftet var
att gora en helhetsanalys av bankens verksamhet och jamféra med Nordea, Swedbank
och SEB.

Tre studier som har undersokt intdkternas sammansattning och dess volatilitet samt
paverkan pa risken i en banks verksamhet har genomforts av forfattarna DeYoung &
Roland(2001), Stiroh (2004) och Leptetit, Nys, Rous & Tarazi (2008). Forskarna har i
sina studier kommit fram till att provisionsintdkter ar av en mer fluktuerande art dn
ranteintdkter, samt att det finns en risk att bankerna anvander utlaningen som en
lockprodukt for att 6ka provisionsintdkterna, en sa kallad korssubventionering.

[ “Cash Flow Accounting in Banks” har forfattaren genomfort intervjuer med revisorer,
bankanstéllda och styrelsemedlemmar for att utrona anviandandet av
kassaflodesrapporterna for banker. [ samband med svaren pa den fradgan nimner
intervjupersonerna andra aspekter relaterade till bankverksamheten som paverkar
prestationen for bankerna (Torfason, 2014 s. 240).

En banks rykte lyfts fram som en viktig aspekt da en bank som uppfattas som forsiktig
och har ett gott rykte kan uppna en lagre finansieringskostnad dn andra banker och
darmed leverera battre resultat. Nar en bank far problem kan den behova hjalp fran
staten eller centralbanken for att 6verleva, och banker som kan klara sig undan sadan
hjalp ar oftast tydliga med att presentera sig som banker utan behov av statligt eller
centralbanksmassigt stod. Denna sjalvstandighet ger under kristiderna en hogre
finansieringskostnad an for bankerna som far stod, men langsiktigt far sjalvstandiga
banker en lagre finansieringskostnad genom att vara sjalvstiandiga, menar intervjuade
bankdirektorer (Torfason, 2014 s. 243).
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Personer fran alla tre grupperna (revisorer, bankanstéllda och styrelsemedlemmar)
menade ocksa att stabiliteten i tillgdngssidan pa balansrakningen, det vill siga kvaliteten
pa de 1an som banken har gett sina kunder, ar i hog grad baserad pa foretagskulturen vid
tidpunkten av utldningen och hur kreditgivarna har blivit utbildade (Torfason, 2014 s.
246).

Finansieringskostnaderna ar relaterade till hur langivare till banken ser pa bankens
styrka. Bankens rykte har paverkan pa hur investerare ser pa bolagets operationella
historik och hur bendgna allmdnheten ar att géra en insiattning hos banken vilket
darmed paverkar den finansiella styrkan hos en bank. I svdra tider kan enligt
intervjupersonerna finansieringen baseras pa 100 ars historiska forhallanden och
personliga rykten hos nyckelpersoner pa banken. Under kristider ar fértroende en
avgorande faktor i vilka banker som far fortsatt tillgang till 1dan och vem man gor affarer
med (Torfason, 2014 s. 246).

Ratingen fran de olika ratinginstituten paverkar ocksa vilka banker som far tillgang till
finansiering, men ar enligt de bankanstéllda inte langre ndgot som ar helt tillforlitligt,
utan bara en av flera faktorer de kollar pa nar de avgor vilka banker att ldna ut till. En
nedgradering spelar dock sjalvklart roll, menar intervjupersonerna (Torfason, 2014 s.
247).

For att utvardera en banks stabilitet ar ett deposit/lending-ratio (dven kallat “loan to
deposit ratio”) ett anvandbart verktyg enligt banktjadnstemannen (Torfason, 2014 s.
240). Ratiot har aven studerats i en studie av Aggeler & Feldman (1998).

For att sdkra finansieringen dt en bank behover man tre saker enligt en av
intervjupersonerna: “Ett bra rykte, en bra rating och ett bra namn”. “Om finansidrerna
forlorar fortroendet for din bank, sa far du ingen mer finansiering”, fortsatter han

(Torfason, 2014 s. 252).
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4 Empiri

4.1 Ratingbetyg

Handelsbanken | Standard & Poor's Fitch Moody's
KF LF KF LF FS KF LF
2009 AA- A-1+ AA- F1+ C+ Aa2 P-1
2010 AA- A-1+ AA- F1+ C+ Aa2 P-1
2011 AA- A-1+ AA- F1+ C+ Aa2 P-1
2012 AA- A-1+ AA- F1+ C Aa3 P-1
2013 AA- A-1+ AA- F1+ C Aa3 P-1
2014 AA- A-1+ AA- F1+ C Aa3 P-1

Swedbank Standard & Poor's Fitch Moody's
KF LF KF LF FS KF LF
2009 A A-1 D+ A2 P-1
2010 A A-1 A F1 D+ A2 P-1
2011 A+ A-1 A F1 C- A2 P-1
2012 A+ A-1 A F1 C- A2 P-1
2013 A+ A-1 A+ F1 C- Al P-1
2014 A+ A-1 A+ F1 C- Al P-1

Under aren vi studerat har det skett ett antal forandringar av bankernas ratings.

Handelsbanken

Handelsbanken fick sin langfristiga rating och ratingen for finansiell styrka sankt av
Moody’s under det tredje kvartalet 2009. Handelsbanken hade sedan oférandrad rating
av alla tre instituten fram till 2012, da Standard & Poor’s sdnkte ratingen till f6ljd av att
deras syn pa framtidsutsikterna for den svenska ekonomin forsamrats (Handelsbanken,
2010-2015)

Swedbank

Moody’s sankte under 2009 Swedbanks rating tva ganger p.g.a. risker for framtida
kreditforluster, framst i de baltiska landerna, men dven i Sverige. Fitch drog under aret
tillbaka sin rating for Swedbank vilket var i linje med Swedbanks beslut om att endast fa
rating fran tva kreditvarderingsinstitut. Under 2010 aterupptog de sedan, pa bankens
begaran, bevakningen av Swedbank. Under 2011 uppgraderades Swedbanks rating fran
Standard & Poor’s och Moody’s till féljd av en mer positiv utveckling dn férvantat. Under
2012 forsamrades ratinginstitutens syn pa den svenska ekonomin vilket fick till foljd att
institutens syn pa de svenska bankernas utsikter férandrades fran stabila till negativa.
Swedbank klarade sig dock ifran en nedgradering och fick till och med forhojd
langfristiga rating av Fitch. Forbattringen av Swedbanks ratings fortsatte under 2013
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med en uppgradering fran Moody’s, vilket motiverades med bl.a. minskade kreditrisker,
stabilare intdkter och en starkt kapitalisering i banken (Swedbank, 2010-2015).

Ordlista matrisen:

IB = Ingdende balans

T = Tillgdngar

S = Skulder

EK = Eget kapital

OT = Ovrigt totalresultat

K = Kostnader

KR = Kreditkostnader

[ = Intakter

TOT = Summan alla tidigare siffror pa raden
UB = Utgdende balans

4.2 Matrismodellen 2009-2014

Om inget annat anges ar fakta inhdmtad for Swedbank fran arsredovisning 2009-2014
samt for Handelsbanken fran arsredovisning 2009-2014.

Swedbank 2009

2009 var ett handelserikt ar for Swedbank. Den globala ekonomiska krisen under 2009
fick stor effekt pa Swedbank som hade verksamhet i lander vilka upplevde stora
makroekonomiska kontraktioner under aret. BNP-foérandringen i de baltiska landerna
var -14 % i Estland, -18 % i Lettland och -16 % i Litauen. Swedbank hade darutover
verksamhet i Ukraina och Ryssland dar BNP minskade med 14 % respektive 9 %.
Sverige hade bast makroekonomisk utveckling av Swedbanks hemmamarknader med en
minskning om 4 %. Dessa svara forhallanden gav stora kreditforluster fér banken,
framst i Baltikum, Ukraina och Ryssland. Kreditférlusterna i kombination med att
uppldaningsmarknaderna slutade fungera normalt i samband med konkursen av Lehman
Brothers ledde till att Swedbank fick stora likviditets- och kapitaliseringsproblem och
den svenska staten fick under varen 2009 garantera Swedbanks upplaning fran
kapitalmarknaderna. Utover den statliga garantin fér upplaningen tvingades Swedbank
till ytterligare en nyemission under 2009.

Banken arbetade under aret for att minska forlusterna och den fortsatta exponeringen
mot marknader utanfor Sverige. Utlaningen i den svenska verksamheten som en andel
av den totala 6kade under aret fran 78 % till 84 % och nya organisationer etablerades
for hantering av problemkrediter i Baltikum, Ukraina och Ryssland. Ett dotterbolag
bildades for att férvalta koncernens 6vertagna tillgangar och for att arbeta med att
minska vardeforlusterna fran tillgdngarna. Dotterbolaget doptes till Ektornet och de
forsta tillgdngarna overfordes till bolaget i arsskiftet 2009-2010. Under aret paborjades
en forandring av organisationsstrukturen i banken dar ett skifte mot en mer
decentraliserad struktur dgt rum. Syftet med férandringen var att flytta beslutsfattandet
niarmare kunderna samt att 6ka fokus pa riskhantering och kommunikation.
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Ledningsgruppen genomgick ocksa en stor forandring under aret med nya manniskor pa
manga viktiga poster, dar en ny VD i Michael Wolf var det mest framstaende exemplet.

Efter nyemissionen starktes bankens kapitalrelationer och primarkapitalrelationen
okade fran 11,1% fore arsskiftet till 13,5%. Riskvagda tillgdngar minskades ocksa vilket
forbattrade bankens forutsattningar for inlaning via kapitalmarknaderna. Ingen
utdelning for aret foreslogs.

Swedbank 2009

1B T S EK ot K KR | TOT UB
1B 1811690 1725228 86 462
T 1811690 -17 003 140034 14 675 987 34782 1985 165 1794 687
S 160 549 160 549
EK 106 615 721
ot 615 615
K 20583 20583
KR 25628 25628
|
TOT 190478 13865 262 101 137 615 - 987 34782
uB 1704713 89974 1794 687
RESULTAT -10 442
TOTALRESULTAT -11 057

Matris

Under aret uppgick koncernens intdkter och kostnader till 34 782 mkr respektive 20
583 mkr vilket gav ett K/I-tal pa 0,51. Arets bruttokreditforluster uppgick till 25 628
mkKr vilket efter dtervinningar pa 987 mkr gav nettokreditforluster pa 24 641. Av
nettokreditférlusterna var 14 888 mkr hanforliga till verksamheten i Baltikum och 8
137 mkr hanfoérligt till den internationella verksamheten. Trots att 69 % av koncernens
totala utlaning skedde i Sverige uppgick kreditférlusterna i den svenska bankrorelsen
endast till 1 355 mkr netto. Den procentuella kreditforlustnivan uppgick under 2009 till
1,74 % netto.

Arets resultat blev -10 442 mkr vilket tillsammans med en nyemission pa 14 675 mkr
netto samt ovrigt totalresultat och 6vriga mindre forandringar av eget kapital ledde till
en 6kning av eget kapital pa 3 512 mkr. Vidare minskade tillgangarna med 17 003 mkr
vilket motsvarades av en minskning i skulderna med 20 515 mkr och tidigare namnd
okning av det egna kapitalet.

Handelsbanken 2009

Handelsbankens ar 2009 praglades av en dampande effekt fran den globala finanskrisen
och efterfoljande lagkonjunkturer i foretagets hemmamarknader med minskad
affarsaktivitet som foljd. Rorelseresultatet minskade med 10 % jamfort med aret innan,
till foljd av 6kade kreditforluster. Handelsbanken var trots det minskade resultatet anda
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nojda med aret da banken presterade battre dn dvriga nordiska banker under de
kravande omstandigheterna som radde i relation till den globala finanskrisen.

Redan i januari 2007 borjade banken arbeta for att hantera ékade kredit- och
likviditetsrisker och en avveckling av obligationshandel i USA samt en forsdljning av SPP
agde rum. For att minska likviditetsrisker forlangde banken ocksa loptiderna pa sin
inldning fran kapitalmarknaden. Ett tidigt planeringsarbete for att begransa risk samt
relativt konservativa forvantningar om framtida tillvaxt lyfts i arsredovisningen fram
som orsaker till att Handelsbanken klarat sig val genom krisen.

Efter att ha forlorat marknadsandelar under aren innan krisen kunde Handelsbanken
mellan augusti 2008 och december 2009 6ka sin utlaning till svenska foretag med 1
miljard samtidigt som bankernas totala utlaning till féretag minskade med 37 miljarder.
Under samma period gick 40 % av den svenska befolkningens nya lan till
Handelsbanken vilket innebar en 6kad marknadsandel fran 16,1% till 18,0%.

Rorelseresultatet minskade med 10 % till 13 727 mkr, trots 6kningar i rantenettot och
provisionsnettot, till foljd av 6kade kreditforluster. Handelsbanken stiarkte under aret
sin kapitalbas utan nyemissioner eller statligt stod och uppnadde klart hogre 16nsamhet
an ett genomsnitt av 6vriga nordiska banker. Styrelsen féreslog en 6kning av
utdelningen med drygt 14 % till 8 kr per stamaktie.

Handelsbanken 2009

1B T S EK o1 K KR | TOT UB
1B 2158 784 2083 821 74963
T 2158 784 35941 116 637 2278 975 32335 2275068 2122843
S 160 703 160 703
EK 4397 4397
or 2278 2278
K 18 699 18 699
KR 4367 4367
|
TOT 152 225 2200 458 77 241 2278 - 975 32335
uB 2042 033 80 810 2122843
RESULTAT 10 244
TOTALRESULTAT 12522

Matris

Under aret uppgick koncernens intdkter och kostnader till 32 335 mkr respektive 18
699 mkr vilket gav ett K/I-tal pa 0,47. Arets bruttokreditférluster uppgick till 4 367 mkr
vilket efter atervinningar pa 975 mKkr gav nettokreditforluster pa 3 392 mkr. Den
procentuella kreditférlustnivan uppgick under 2009 till 0,21 % netto vilket kan jamforas
med 1,07 % netto med jamférbara banker.

Arets resultat blev 10 244 mkr och arets utdelning uppgick till 4 364 mkr. Vidare
minskade tillgdngarna med 35 941 mkr vilket motsvaras av en minskning i skulderna
med 41 788 mkr och en 6kning av eget kapital pa 5 847 mkr. I 6kningen av eget kapital
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ingdr dven Ovrigt totalresultat dar den enskilt storsta posten ar instrument tillgangliga
for forsaljning.

Swedbank 2010

Efter ett turbulent ar 2009 lyckas Swedbank uppna ett positivt resultat 2010. Fokus
under dret 1ag pa att vidare sdnka risken for verksamheten. Utldningen pa den
Osteuropeiska marknaden minskade under &rets gdng med 6ver 100 mdr vilket innebar
en minskad kreditrisk. Aven foretagsutldningen minskade under aret (frimst Sverige)
medan hypoteksutldaningen inom Sverige 6kade, ndgot som totalt sett ledde till lagre
risk. En ytterligare konsekvens till foljd av lagre utlaning var ett lagre rantenetto inom
koncernen.

Under aret bildades ett nytt affirsomrade vid namn “Stora foretag & Institutioner” vilket
hade till syfte att fordjupa expertkunskapen och battre kunna tillgodose kundernas
varierade 6nskemal och behov.

De finansiella malen forandrades under aret. Tidigare hade man ett uttalat
utdelningsmal dar 40 % av arets resultat skulle delas ut. Detta reviderades under aret
upp, till 50 % av arets resultat. Utover utdelningsmalet tillkom ett rantabilitetsmal pa 15
% av eget kapital och ett mal pa en kdrnprimarkapitalrelation som lagst 13 %.

Ektornet, som bildades i krisens spar 2009, hade vid arets utgang ett bokfort varde pa 2
872 mkr. Under aret beslutades om en utdelning pa 4,80 kr per preferensaktie samt 2,10
kr per stamaktie vilket motsvarade en utdelningsgrad pa 40 %.

Swedbank 2010

1B T S EK o1 K KR TOT UB
1B 1794 687 1704 713 89974
T 1794 687 -79.006 54491 6311 31044 | 1807527 1715 681
s 138558 138 558
EK 659 1763 2422
ol 1763 1763
K 20751 20751
KR 9121 9121
I
TOT 91846 1759 204 89974 1763 - 6311 31044
uB 1620 646 95035 1715 681
RESULTAT 7483
TOTALRESULTAT 5720

Matris

Under aret uppgick koncernens intakter och kostnader till 31 044 mkr respektive 20
751 mkr vilket gav ett hogre K/I-tal, 0,57, an foregaende ar. Arets bruttokreditforluster
uppgick till 9 121 mkr vilket efter atervinningar pa 6 311 mkr gav nettokreditforluster
pa 2 810 mkr. Av nettokreditférlusterna var 3 363 mkr hanforliga till verksamheten i
Baltikum och -859 mkr (p.g.a. atervinningar storre an bruttokreditforluster) var
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hanforligt till Ryssland & Ukraina. Den procentuella kreditforlustnivan uppgick under
2010 till 0,20 % netto.

Arets resultat blev 7 483 mkr vilket tillsammans med 6vrigt totalresultat och 6vriga
mindre foérandringar av eget kapital ledde till en 6kning av eget kapital om totalt 5 061
mkKr. Vidare minskade tillgdngarna med 79 006 mkr vilket motsvarades av en
minskning i skulderna med 84 067 mkr och tidigare nimnd 6kning av det egna kapitalet.

Handelsbanken 2010

Kombinationen av en europeisk skuldkris och nya internationella regelverk férsvarade
forhallandena for europeiska banker dar tillgangen pa langfristigt kapital minskade.
Handelsbanken lyckades under dessa forhallanden flytta fram sina positioner i form av
marknadsandelar och fortsatte under aret forstarka sina finanser och halla en hog
likviditetsniva.

Koncernens rorelseresultat 6kade jamfort med tidigare ar trots lagre intdkter, detta
genom att fortsitta hadlla en 1dg kostnadsniva men framfoérallt en lagre kreditforlustniva
an foregdende ar.

Handelsbanken hade fortsatt fokus pa organisk tillvaxt i framforallt Storbritannien samt
en fortsatt 6kad decentralisering vilket skulle skapa en 6kad narhet till kunderna.

Under foreslog styrelsen en 6kning av utdelningen med 12,5% till 9 kr per stamaktie.

Handelsbanken 2010

1B T S EK ot K KR | TOT UB
1B 2122843 2039 755 83 088
T 2122843 30687 57512 1463 31296 2243801 2153530
S 32128 32128
EK 4956 766 5722
ot 766 766
K 18764 18764
KR 2970 2970
|
TOT 90271 2097 267 83088 766 - 1463 31296
uB 2064 373 89 157 2153 530
RESULTAT 11025
TOTALRESULTAT 10 259

Matris

Under aret uppgick koncernens intakter och kostnader till 31 296 mkr respektive 18
764 mkr vilket gav ett K/I-tal pa 0,48. Arets bruttokreditférluster uppgick till 2 970 mkr
vilket efter atervinningar pa 1 463 mkr gav nettokreditforluster pd 1 507 mkr. Den
procentuella kreditférlustnivan uppgick under 2010 till 0,10 % netto.

Arets resultat blev 10 259 mkr vilket tillsammans med 6vrigt totalresultat, en utdelning
pa 4 988 mkr samt 6vriga mindre forandringar av eget kapital gav en 6kning av eget
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kapital pa 6 069 mkr. Vidare 6kade tillgdngarna med 30 687 mkr vilket motsvarades av
en 6kning i skulderna med 25 384 mkr och tidigare ndmnd 6kning av det egna kapitalet.

Swedbank 2011

Under sommaren 2011 forvarrades den europeiska skuldkrisen och minskade
framtidsutsikterna vasentligt. P4 Swedbanks tva hemmamarknader, Sverige och
Baltikum, forbattrades dock det makroekonomiska laget med sjunkande arbetsléshet
och 6kande BNP.

Arets resultat inom koncernen 6kade mot féregdende ar och K/I-talet minskade.
Kreditforlustnivan netto var under aret negativ vilket innebar att dtervinningarna fran
tidigare kreditforluster under aret var hogre an arets kreditforluster.
Karnprimarkapitalrelationen fortsatte under aret stiga men det tidigare uppsatte malet
gallande karnprimarkapitalrelationen 6vergavs till f6ljd av 6kad osdkerhet kring
regleringar.

Arets rantenetto matt mot tidigare ar 6kade med 17 % vilket framforallt forklarades av
ett allmant hogre rantelage i Sverige.

Under aret genomforde Swedbank aterkop av 62,1 miljoner aktier vilket minskade
karnprimarkapitalet. Detta mojliggjordes genom att de preferensaktier som emitterades
under 2008 per den 31 december 2011 kunde rdaknas in i kdrnprimarkapitalet vilket gav
en 6kning om 8,8 miljarder kronor.

Under aret beslutades om en utdelning pa 5,30 kr per aktieslag vilket motsvarade en
utdelningsgrad pa 50 %.

Swedbank 2011

1B T S EK oT K KR | TOT UB
1B 1715681 1620 646 95 035
T 1715681 141384 155020 306 8208 33515 2054114 1857 065
S 16734 16734
EK 8966 8966
ot 306 306
K 23668 23 668
KR 6297 6297
|
TOT 197 049 1775 666 95 341 306 - 8208 33515
uB 1758 932 98 133 1857 065
RESULTAT 11758
TOTALRESULTAT 12 064

Matris

Under aret uppgick koncernens intdkter och kostnader till 33 515 mkr respektive 23
668 mkr vilket gav ett hogre K/I-tal, 0,53, 4n foregdende ar. Arets bruttokreditforluster
uppgick till 6 297 mkr vilket efter atervinningar pa 8 208 mkr gav nettokreditférluster
pa -1 911 mkr. Av nettoatervinningarna var 1 038 mkr hanforligt till Ryssland & Ukraina
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samt 1 002 mkr hanforligt till Baltikum. Den procentuella kreditférlustnivan uppgick
under 2011 till -0,14 % netto.

Arets resultat blev 11 758 mkr vilket tillsammans med 6vrigt totalresultat, en utdelning
pa 3 010 mkr, aterkop av aktier till ett virde av 6 080 mkr samt 6vriga mindre
forandringar av eget kapital gav en 6kning av eget kapital pa 3 098 mkr. Vidare 6kade
tillgdngarna med 141 384 mkr vilket motsvarades av en 6kning i skulderna med 138
286 mkr och tidigare ndamnd 6kning av det egna kapitalet.

Handelsbanken 2011

Ar 2011 praglades av fortsatt oro pa de finansiella marknaderna relaterade till de
sviktande statsfinanserna i flera lander i vastvarlden. Handelsbanken hade dock ingen
direktexponering mot vare sig problemtyngda stater eller banker, och aret blev enligt
egen utsago relativt odramatiskt.

Handelsbanken fortsatte under aret med sin strategi om att viaxa organiskt med en
decentraliserad organisation, vilket under aret gav resultat med bl.a. en 55 %-ig 6kning
av rorelseresultatet i Storbritannien. VD Par Boman menade ocksa att banken tack vare
sin prestation under de tidigare turbulenta aren har hade tillgang till en lag
fundingkostnad for banken. Handelsbanken etablerade ocksa ett sarskilt affirsomrade
for Skog och landbruk, for att battre kunna tjdna sina kunder i de industrierna.

For 40:e dret i rad uppnddde banken sitt lonsamhetsmal och arets resultat steg under
aret med 12 % jamfort med foregdende ar, framforallt till f6ljd av ett 6kat rantenetto i
Sverige och lagre kreditforluster. Kapitaliseringen under aret starktes, med en 6kning av
bade primarkapitalrelationen och kdrnprimarkapitalrelationen till f6ljd av en 6kad
kapitalbas och en forbattrad sammansattning av kreditportféljen. Styrelsen foreslog for
aret en utdelning om 9,75 Kr per stamaktie.

Handelsbanken 2011

1B T S EK oT K KR TOT UB
1B 2153 530 2 065 139 88 391
T 2153530 300 836 368 189 3194 32809 2858 558 2454366
S 73 486 73 486
EK 5014 1176 6190
ot 1176 1176
K 19670 19670
KR 4010 4010
I
ToT 404 192 2097 267 88391 31296
uB 2359 842 94 524 2 454 366
RESULTAT 12323
TOTALRESULTAT 11147
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Matris

Under aret uppgick koncernens intdkter och kostnader till 32 809 mkr respektive 19
670 mkr vilket gav ett K/I-tal pa 0,471. Arets bruttokreditforluster uppgick till 4 010
mkr vilket efter atervinningar pa 3 194 mkr gav nettokreditférluster pa 816 mkr. Den
procentuella kreditférlustnivan uppgick under 2011 till 0,05 % netto.

Arets resultat blev 12 323 mkr vilket tillsammans med 6vrigt totalresultat, en utdelning
pa 5 611 mkr samt 6vriga mindre forandringar av eget kapital gav en 6kning av eget
kapital pa 7 309 mkr. Vidare 6kade tillgdngarna med 300 836 mkr vilket motsvarades
av en 6kning i skulderna med 294 703 mkr och tidigare nimnd 6kning av det egna
kapitalet.

Swedbank 2012

Den globala skuldkrisen fortsatte under aret pragla den ekonomiska utvecklingen.
Problemen var inte identiska 6verallt, men gemensamt var hoga skuldnivaer i
forhallande till tillvaxten, bade offentligt och privat. Sverige utvecklades stabilt, men
banken menade att den hoga genomsnittliga skuldsattningen i hushallen var en
potentiell risk. De baltiska landerna hade fortsatt dterhamta sig fran krisen och den
inhemska efterfragan i landerna var god.

Swedbank klarade under aret stresstester fran Finansinspektionen och Riksbanken
samt sina egna interna stresstester. Banken fokuserade under aret pa tre omraden for
att sdkerstilla en hallbar intjaning: kostnader, kapitaleffektivitet och omprissattning av
tjanster och produkter. Minskningen av kostnaderna gick under aret battre dn planerat
och minskade kostnader pa 1 370 mkr gav ett vasentligt lagre K/I-tal &n foregaende ar.

For framtiden sdg VD Michael Wolf tva utmaningar; den forsta var att inte frestas att
agera ansvarslost med utldningen i takt med att rantemarginalerna sjonk och
konkurrensen 6kade bland bankerna. Den andra utmaningen var att banken inte skulle
bli 6verkapitaliserad, med en for hog kapitalbindning. Med detta i atanke dndrade
banken sin utdelningspolicy, vilket innebar att 75 % av resultatet skulle delas ut till
aktiedgarna.

Arets resultat 6kade med 23 % jamfort med foregiende ar, framst beroende pa ett hogre
rintenetto, ett hégre nettoresultat finansiella poster samt ligre kostnader. Aven
engangseffekter fran sankt bolagsskatt och en uppgorelse med Lehman Brothers
konkursbo uppgaende till 1 427 mkr paverkade resultatet positivt. Kvaliteten pa
Swedbanks krediter och tillgdngar forbattrades under aret vilket drevs av minskade
problemkrediter i den baltiska rérelsen och avyttringar av delar av kreditportfoljen i
Ukraina. Styrelsen foreslog en utdelning om 9,90 kr per stamaktie och 9,90 kr per
preferensaktie for rakenskapsaret 2012, vilket motsvarade en utdelningsgrad om 75 %.
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Swedbank 2012

1B T S EK oT K KR | TOT UB

1B 1857 065 1758 932 98 133
T 1857 065 -10 124 32978 7732 36 620 1924271 1846 941
S 51193 51193
EK 5451 904 6355
or 904 904
K 21487 21487
KR 8419 8419
|
TOT 77330 1791910 98133 904 - 7732 36 620
uB 1740717 106 224 1846 941

RESULTAT 14 446
TOTALRESULTAT 13542
Matris

Under aret uppgick koncernens intdkter och kostnader till 36 620 mkr respektive 21
487 mkr vilket gav ett visentligt lagre K/I-tal, 0,46, 4n foregaende &r. Arets
bruttokreditforluster uppgick till 8 419 mkr vilket efter dtervinningar pa 7 732 mkr gav
nettokreditforluster pa 687 mkr. Av kreditférlusterna netto var 687 mkr hanforligt till
Baltikum. Den procentuella kreditférlustnivan uppgick under 2012 till 0,05 % netto.

Arets resultat blev 14 446 mkr vilket tillsammans med ovrigt totalresultat, en utdelning
pa 5 831 mkr samt 6vriga mindre forandringar av eget kapital gav en 6kning av eget
kapital pa 8 091 mkr. Vidare minskade tillgdngarna med 10 124 mkr vilket motsvarades
av en minskning i skulderna med 18 215 mkr och tidigare ndmnd 6kning av det egna
kapitalet.

Handelsbanken 2012

En fortsatt makroekonomisk osdkerhet relaterade till vissa europeiska landers
statsfinanser radde under 2012, dock fortfarande utan att sprida sig till ndgon av
Handelsbankens hemmamarknader. Handelsbanken fortsatte under aret att vixa med
samma metoder som tidigare ar - till storsta del organiskt genom att 6ppna nya kontor
pa orter banken tidigare inte haft verksamhet i.

Under 2012 lade Handelsbanken till ett nytt land i gruppen som banken betraktade som
en del av hemmamarknaden, Nederlanderna. Under aret nadde volymer och resultat
nivder som motiverade en fullskalig satsning och regionen raknades nu som bankens
sjatte hemmamarknad. Banken forvarvade ocksa Heartwood Wealth Group, en
verksamhet inom segmentet formogenhetsférvaltning i Storbritannien.

Arets resultat under aret forbattrats gentemot foregdende ar med 18% till 14 548 mkr.
Resultatforbattringen var delvis hanforlig till en engangseffekt fran minskad bolagsskatt
i Sverige om 1 682 mkr, och delvis hanforlig till ett forbattrat rantenetto, framfor allt i
kontorsrorelsen utanfor Sverige. Banken fortsatte under aret starka sin kapitalisering i
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forberedelse for nya starkta kapitalkrav genom ett 6kat priméarkapital och man fick
battre kapitalrelationer efter bl.a. en fortsatt forbattrad sammansattning av
kreditportfoljen. Styrelsen foreslog en 6kad utdelning om 10,75 kr per stamaktie.

Handelsbanken 2012

1B T S EK ot K KR TOT UB
1B 2 454 366 2359 842 94524
T 2454 366 -66 508 22678 1585 2335 1592 35062 2451110 2387858
S 101 559 101 559
EK 6095 6095
or 2335 2335
K 19263 19263
KR 2843 2843
|
TOT 63 252 2382520 98 444 2335 - 1592 35062
uB 2280961 106 897 2387 858
RESULTAT 14 548
TOTALRESULTAT 16 883

Matris

Under aret uppgick koncernens intdkter och kostnader till 35 062 mkr respektive 19
267 mkr vilket gav ett K/I-tal pa 0,463. Arets bruttokreditforluster uppgick till 2 843
mkr vilket efter atervinningar pa 1 592 mkr gav nettokreditforluster pa 1 251 mkr. Den
procentuella kreditférlustnivan uppgick under 2011 till 0,08 % netto.

Arets resultat blev 14 548 mkr vilket tillsammans med 6vrigt totalresultat, en utdelning
pa 6 110 mkr samt 6vriga mindre forandringar av eget kapital gav en 6kning av eget
kapital pa 12 373 mkr. Vidare minskade tillgdngarna med 66 508 mkr vilket
motsvarades av en 0kning i skulderna med 78 881 mkr och tidigare namnd 6kning av
det egna kapitalet.

Swedbank 2013

Under 2013 var den makroekonomiska utvecklingen blandad pa Swedbanks
hemmamarknader. I Sverige var utvecklingen nagot svagare dn vantat, och en férklaring
som namndes var att Riksbanken holl repordntan pa en hogre niva an vad den
underliggande ekonomin motiverat, for att motverka en 6verhettad bostadsmarknad. I
de baltiska landerna fortsatte dterhamningen och férvantades fortsitta framover, till
stor del tack vare reformer och ekonomisk politik inriktad pa ett ndrmande till EU.

Under aret salde Swedbank sin ukrainska bankverksambhet, och fattade dven beslut om
att avveckla den aterstdende verksamheten i Ryssland. Helarsresultatet for de
avvecklade verksamheterna uppgick till -2 348 mkr. Denna negativa summa paverkade
inte bankens kapital, kapitalisering eller kassaflode under 2013, utan hanférdes till
forluster under aren 2008-2009.

[ den svenska bankrorelsen inledde banken under aret ett arbete for att ytterligare
decentralisera verksamheten, i syfte att battre kunna mota sina kunders behov.
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Swedbank annonserade ocksé ett férvarv av Sparbanken Oresund och bildade en ny
regionbank; Sparbanken Skane. Swedbank flyttade under aret ocksa sitt huvudkontor
fran centrala Stockholm till fororten Sundbyberg - en atgard som forvantades innebara
kostnadsbesparingar om cirka 150 mkr per ar.

Arets resultat minskade med 10 % till f6ljd av att nedskrivningarna relaterade till de
avvecklade verksamheterna inte kunde kompenseras av ett 6kat rante- och
provisionsnetto. Kdrnprimarkapitalet 6kade under dret och banken ansag sig vara val
forberedda for den nya regleringen som forvantades. Kapitalnivaerna var nu tillrackligt
hoga for att ordférande Anders Sundstréom skulle kunna upprepa oron over att de
svenska kapitalkraven kunde forstora tillvaxten i svensk ekonomi. Styrelsen foreslog en
utdelning pa 10,10 kr per stamaktie, vilket motsvarade en utdelningsgrad om 75 %,
exklusive den negativa paverkan pa resultatrakningen som de avvecklade
verksamheterna hade. Under aret skedde dven en obligatorisk konvertering av
preferensaktier till stamaktier.

Swedbank 2013

1B T S EK oT K KR TOT UB
1B 1846 860 1743674 103 186
T 1846 860 -26 053 57321 3987 3349 36938 1922402 1820807
S 89 893 89 893
EK 10384 10384
ot 3987 3987
K 23962 23962
KR 3409 3409
|
TOT 101595 1800995 107 173 3987 - 3349 36938
uB 1711102 109 705 1820807
RESULTAT 12916
TOTALRESULTAT 16 903

Matris

Under aret uppgick koncernens intakter och kostnader till 36 938 mkr respektive 23
962 mkr vilket gav ett lagre K/I-tal, 0,45, 4n foregdende ar. Arets bruttokreditforluster
uppgick till 3 409 mkr vilket efter atervinningar pa 3 349 mkr gav nettokreditforluster
pa 60 mkr. Den procentuella kreditférlustnivan uppgick under 2012 till 0,00 % netto.

Arets resultat blev 12 916 mkr vilket tillsammans med 6vrigt totalresultat, en utdelning
pa 10 885 mkr samt 6évriga mindre forandringar av eget kapital gav en 6kning av eget
kapital pa 6 519 mkr. Vidare minskade tillgdngarna med 26 503 mkr vilket motsvarades
av en minskning i skulderna med 32 572 mkr och tidigare ndmnd 6kning av det egna
kapitalet.

Handelsbanken 2013
Relativt stabila makroekonomiska forhallanden pa Handelsbankens sex

hemmamarknader skapade forutsattningar for ytterligare ett tillfredsstdllande ar dar
banken fortsatte sin decentraliserade, organiska tillvaxt. En lagre ranteniva i Sverige
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innebar att inldningsmarginalerna i den svenska kontorsrorelsen minskade rantenettot,
daremot 6kade rantenettot pa de 6vriga hemmamarknaderna vilket innebar att banken
totalt kunde redovisa en tillvaxt i rantenettot pa 2 %.

For att 6ka motstandskraften i det finansiella systemet skapade politiker och
tillsynsmyndigheter nya regelverk som tradde i kraft successivt med start 2014.
Handelsbanken fortsatte bygga kapital och 6ka sina kapitalrelationer for att vara val
forberedde nar den nya regleringen tradde i kraft.

Ytterligare operationella forbattringar fanns i ett forbattrat K/I-tal som nu var nere pa
0,47 och ett o6kat drets resultat som, exklusive 2012 ars engangspost betraffande skatt,
okade med 16 %. For aret foreslog styrelsen en utdelning pa 16,50 kr per stamaktie,
varav ordinarie utdelning uppgick till 11,50 kr per aktie.

Handelsbanken 2013

1B T S EK o1 K KR TOT uB
1B 2383951 2280101 103 850
T 2383951 105 855 167 192 1674 36327 2694 999 2489 806
S 68 826 68 826
EK 6303 503 6 806
ot 503 503
K 20837 20837
KR 2869 2869
|
TOT 205193 2447293 103 850 503 - 1674 36327
uB 2378 467 111339 2 489 806
RESULTAT 14 295
TOTALRESULTAT 13792

Matris

Under aret uppgick koncernens intakter och kostnader till 36 327 mkr respektive 20
837 mkr vilket gav ett K/I-tal pa 0,47. Arets bruttokreditforluster uppgick till 2 869 mkr
vilket efter atervinningar pa 1 674 mkr gav nettokreditforluster pa 1 195 mkr. Den
procentuella kreditférlustnivan uppgick under 2011 till 0,07 % netto.

Arets resultat blev 14 295 mkr vilket tillsammans med 6vrigt totalresultat, en utdelning
pa 6 822 mkr samt 6vriga mindre forandringar av eget kapital gav en 6kning av eget
kapital pa 7 489 mkr. Vidare 6kade tillgdngarna med 105 855 mkr vilket motsvarades
av en 6kning i skulderna med 98 366 mkr och tidigare nimnd 6kning av det egna
kapitalet.

Swedbank 2014
En 1ag inflation och ldga rantor i Sverige forsvarade under 2014 bankernas intjaning. I

de baltiska landerna drev den inhemska efterfragan tillvaxten vilken mer dn
kompenserade for ett bortfall i efterfragan pa exportvaror fran grannen Ryssland.
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[ Swedbanks svenska bankrorelse rapporterades hojda intdkter och kostnader, framst
som ett resultat av forvirvet av Sparbanken Oresund som dgde rum under 2013.
Rantenettot minskade pa grund av lagre inldningsmarginaler men motverkades till stor
del av hégre utlaningsvolymer. Den baltiska rorelsen uppnadde ocksa ett resultat i linje
med foregdende ar och kreditkvaliteten uppskattades vara god enligt stresstester
utférda av ECB. Swedbank hade i alla segment under aret fatt 6kade provisionsnetton till
foljd av stigande borskurser och laga rantor. Swedbank avvecklade under aret sin ryska
verksamhet vilket resulterade i en omklassificering om -223 mkr.

Banken lyckades, efter ndgra ar av minskade andelar for bolan, tagit sig tillbaka till en
marknadsandel av nyférsaljningen som motsvarar den totala marknadsandelen och
okade sin utlaning till féretag, framst inom fastighetssektorn. Efterfragan pa Swedbanks
skuldinstrument var under aret stark, med f6ljd att banken lyckades sanka sina
uppldningskostnader. Swedbank 6kade under aret sin karnprimarkapitalrelation till
21,2 % och har fick goda resultat i stresstester genomforda av samtliga myndigheter
som under aret utforde stresstester. Swedbank sjdlva vilkomnade striktare kapitalkrav
pa bankerna, men stillde sig fragande till varfor Swedbank ska ha hogst kapitalkrav da
de var en av de bankerna i Europa med lagst risk och starkast kapitalisering enligt
stresstesterna.

Swedbank reviderade under aret sin utdelningspolicy med avseende pa den baltiska
verksamheten, som nu skulle dela ut 60 % av de genererade vinsterna till moderbolaget.
Styrelsen foreslog vidare en utdelning pa 11,35 kr per stamaktie, motsvarande en
utdelningsgrad om 75 %.

Swedbank 2014

1B T S EK ot K KR | TOT UB
1B 1824102 1714397 109 705
T 1824102 297 195 292 322 1688 2144 39304 2456755 2121297
S 2795 2795
EK 10483 10483
ot 1688 1688
K 22422 22422
KR 2563 2563
|
TOT 335458 2006 719 111393 1688 - 2144 39304
UB 2003 924 117 373 2121297
RESULTAT 16 463
TOTALRESULTAT 18151

Matris

Under aret uppgick koncernens intdkter och kostnader till 39 304 mkr respektive 22
422 mkr vilket gav ett K/I-tal pa 0,45. Arets bruttokreditforluster uppgick till 2 563 mkr
vilket efter dtervinningar pa 2 144 mkr gav nettokreditforluster pa 419 mkr.

Den procentuella kreditférlustnivan uppgick under 2012 till 0,03 % netto.

Arets resultat blev 16 463 mkr vilket tillsammans med ovrigt totalresultat, en utdelning
pa 11 138 mkr samt 6vriga mindre forandringar av eget kapital gav en 6kning av eget
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kapital pa 7 668 mkr. Vidare okade tillgdngarna med 297 195 mkr vilket motsvarades av
en 6kning i skulderna med 289 527 mkr och tidigare ndmnd 6kning av det egna
kapitalet.

Handelsbanken 2014

Sjunkande kortrantenivaer i Sverige ledde under 2014 till saimre marginaler for
Handelsbanken i det for banken betydande rantenettot fran den svenska bankroérelsen.
Ett 6kat provisionsnetto kunde inte kompensera for det sjunkande rantenettot utan
rorelseresultatet minskade med 3 % jamfoért med 2013. Aven i nist storsta marknaden
Norge minskade rantenettot till f6ljd av lagre rantenivaer i landet. Motvinden pa
bankens tva storsta marknader kunde dock mer dn val kompenseras for genom kraftig
tillvaxt pa 6vriga marknader och Handelsbankskoncernens rorelseresultat 6kade med 6
% till 19 212 mkr, det hogsta i bankens 143-ariga historia. Forvarvet av Heartwood
Wealth Group utvecklades vl och integrationen bedémdes ha lyckats val.

Efter att ha fatt mer klarhet i den regulatoriska miljon hade banken under aret lagt till
nya finansiella mal gillande kapitalisering. De nya malen innebar att banken, under
normala forhallanden, skulle ha en kdrnprimarkapitalrelation som 6verstiger
Finansinspektionens krav med 1-3 procentenheter. Banken skulle ocksa ha en
primarkapitalrelation och en total kapitalrelation som dverstiger Finansinspektionens
kommunicerade krav med minst 1 procentenhet. Riskdagen beslutade om forstarkta
kapitaltackningsregler, vilket bland annat innebar hojda riskvikter for norska bolan,
vilka borjar galla den 13:e september 2015. Banken bedémde att koncernen var val
kapitaliserad dven med hansyn till kommande regelverk.

Utdelningen baserad pa aret foreslogs till 17,50 kr per stamaktie, varav 12,50 kr per
stamaktie ansags vara ordinarie utdelning. Handelsbankens styrelse beslutade dven om
att foresla en aktiesplit om 3:1. Styrelsen meddelade ocksa efter periodens slut att de
skulle verka for att nuvarande VD, Par Boman, foreslds som ny styrelseordférande i
banken.

Handelsbanken 2014

1B T S EK oT K KR | TOT UB
1B 2484721 2373382 111339
T 2484721 331955 321917 10383 2201 38314 3189491 2816 676
S 5450 5450
EK 10079 10079
ot 10383 10383
K 21349 21349
KR 3982 3982
|
TOT 372815 2695299 121722 10383 - 2201 38314
UB 2 689 849 126 827 2816 676
RESULTAT 15184
TOTALRESULTAT 25567
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Matris

Under aret uppgick koncernens intdkter och kostnader till 38 314 mkr respektive 21
349 mkr vilket gav ett K/I-tal pa 0,452. Arets bruttokreditférluster uppgick till 3 982
mkr vilket efter atervinningar pa 2 201 mkr gav nettokreditforluster pa 1 781 mkr. Den
procentuella kreditférlustnivan uppgick under 2011 till 0,10 % netto.

Arets resultat blev 15 184 mkr vilket tillsammans med 6vrigt totalresultat, en utdelning
pa 10 488 mkr samt 6vriga mindre forandringar av eget kapital gav en 6kning av eget
kapital pa 15 488 mkr. Vidare 6kade tillgdngarna med 331 955 mkr vilket motsvarades
av en 6kning i skulderna med 316 467 mkr och tidigare nimnd 6kning av det egna
kapitalet.

5 Analys

5.1 Rating

[ bada bankernas drsredovisningar diskuteras ratingen som ett viktigt och prioriterat
amne, vilket stodjer det vi ldst om rating i tidigare forskning. En god rating framhalls
som en viktig del i att na ldga upplaningskostnader.

Handelsbanken bryter inte ut genomsnittliga rantor for sina inlaningsvolymer, sa vilka
rantor de i realiteten betalar kan vi inte avgéra, men genom att jamfora
rantekostnaderna med lanevolymerna kan vi uppskattningsvis sdga att Handelsbanken
haft en lagre upplaningskostnad dn Swedbank under de aren vi studerat.
Rantekostnaderna i forhallande till lanevolymerna 6kade ocksa efter nedgraderingen
2012, jamfort med foregdende ar, vilket ar att forvanta enligt resonemanget att ratingen
paverkar rdantorna som foretagen far betala.

Swedbank har under de studerande aren haft en simre rating an Handelsbanken, och
fatt betala mer for sin finansiering dn vad Handelsbanken har fatt géra. Daremot har
Swedbank fatt en stadig forbattring av sina ratings vilket ocksa resulterat i att de
genomsnittliga rantorna for finansiering har gatt ner éver tid, och Handelsbankens
forsprang har over aren minskat i takt med att Swedbanks ratings har forbattrats.
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5.2 Intakter
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Andel av intiakt, Handelsbanken
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Swedbanks andel av rantenetto har under den granskade perioden minskat nagot, dven
om trenden de senaste aren ar positiv. Provisionsnettot ar den kategorin som av andel
av intdkterna har okat, fran 22 % av intdkterna 2009 till 29 % under 2014. Till f6ljd av
massiva kreditforluster 2009 minskade Swedbanks utlaning under 2010. Detta fick till
foljd att rantenettot under aret minskade bade som andel av totala intdkter men dven i
absoluta termer.

En bank vars provisionsnetto som andel av de totala intdkterna 6kar, riskerar i hogre
grad en 0kad volatilitet for intdkterna. Under var undersokta period har Swedbank 6kat
sin andel provisionsnetto fran 22 % till 29 % vilket alltsa enligt De Young & Roland
(2001, s. 81) kommer leda till en mer volatil intjdning, ndgon som dven Stiroh (2004, s.
879) slar fast. Lepetit (2008, s. 2325) konstaterar i en studie att banker som har ett
hogre beroende av provisionsnettot tenderar att ha en hogre kreditrisk da de anvander
utlaning som en lockprodukt och sedan kan korssélja en produkt som inbringar
provisionsintakter.

Handelsbanken a sin sida har en stor andel rantenetto som under aren 6kat nagot.
Banken grundades som en affarsbank och forser @n idag flera stora féretag med
likviditet och finansiering via utlaning. Rantenettot ar en mindre volatil intaktskategori
enligt De Young & Roland (2001, s. 81) som menar att laneverksamheten genererar en
mer uthallig intjaning da det finns bytes- och informationskostnader foér lantagare och
langivare att avsluta ett samarbete.
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5.3 Geografisk intaktsfordelning
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Under aren 2009-2014 har Swedbanks intdkter fran den svenska verksamheten 6kat
fran 67 % -enheter till 76 % -enheter vilket forklaras av avvecklade verksamheter
utanfor Sverige samt ett mal om lagre risk. Handelsbankens andel av intdkterna fran den
svenska kontorsrorelsen har, sett 6ver hela tidsperioden, varken vaxt eller minskat. Vi
kan konstatera att Swedbank idag har en hégre exponering mot den svenska marknaden
an vad Handelsbanken har gallande intdkterna. Handelsbanken har under perioden okat
sin andel av intdkter fran den utldandska verksamheten genom bl.a. expansion i
Storbritannien. I posten 6vrigt ingdr Capital Markets vilken ar en avdelning som
bedriver verksamhet i bl.a. Sverige. Denna redovisar Handelsbanken inte per geografisk
region.

Om man kollar pa vilka lander utanfor Sverige de bada bankerna valt att etablera
verksamhet i s& ser man tydligt att Swedbank valt linder i eller nira Osteuropa.
Handelsbanken har istéllet valt att blicka vasterut at lander som Norge, Storbritannien
och Danmark.
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5.4 Rorelseresultat, efter kreditforluster
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Under 2009 levererade Swedbank ett rorelseresultat utanfor den svenska verksamheten
pa -18 547 mkr. Detta, kombinerat med ett positivt resultat fran den svenska
verksamheten a 9 086 mkr resulterade totalt i ett negativ rorelseresultat innan skatt
motsvarande 9 461 mkr. Under daren har Swedbank levererat stora dtervinningar pa
tidigare konstaterade kreditforluster vilka ar hanforliga till den internationella
verksamheten. Detta innebar att resultatet har "dopats” under efterfoljande ar och blivit
vasentligt hogre dn om man gjort mer korrekta bedémningar av de konstaterade
kreditforlusterna. Da man tidigt valde att kostnadsfora kreditférlusterna 2009
levererade man dven ett for negativt resultat for aret. I studien "Bankernas
kreditforluster” pekar Carlsson & Nyblom (1996) pa att vissa banker under 1990-talet
tog stora kreditforluster i ett tidigt skede for att rensa ut daliga krediter.

Swedbank genomgick en liknande situation som Nordbanken i 90-talskrisen (Carlsson &
Nyblom, 1996) da Swedbank behévde gora tva nyemissioner pa tva ar. Likt Carlsson &
Nyblom (1996) bedomer vi att ytterligare en nyemission féormodligen hade slagit
mycket hart mot bankens fortroende hos aktérerna pa kapitalmarknaderna och
forsamrat bankens framtida konkurrenskraftighet. Darfor finns det dven i det har fallet
skal att tro att Swedbank i samband med kreditférlusterna 2009 6verreserverat for att
undvika att behova gora ytterligare stora forluster under kommande ar. Under aren
2010-2014 har bolaget redovisat ovanligt hoga atervinningar vilket antyder att de haft
en for pessimistisk syn pa sina krediter.

Versionen av Handelsbanken anno 2007-2009 var i en liknande situation som
Handelsbanken 1991-1993 (Carlsson & Nyblom, 1996); banken hade lyckats betydligt
battre med sin kreditgivning dn konkurrenterna och redovisade saledes ocksa betydligt
lagre andel kreditforluster. Handelsbankens atervinningar har under aren inte varierat i
forhallande till kreditforlusterna i samma utstrackning som Swedbanks vilket antyder
att Handelsbanken gjort battre bedémningar av vilka krediter som kommer att resultera
i kreditforluster.

Handelsbanken har under aren expanderat i lander utanfor Sverige. [ borjan av
expansionstiden har verksamheterna ett hogt K/I-tal och blir efter i snitt tva ar
lonsamma (Handelsbanken, 2015). Detta kommer i framtiden innebara att bankens
resultatandel fran verksamhet utanfor Sverige kommer vdxa och sdledes bidra till
resultatet i hogre omfattning genom lagre K/I-tal.
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5.4 Bankernas skulder & eget kapital
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Bdda bankernas balansomslutning har under aren 6kat med fler hundra miljarder
kronor och sammansattningen av skulderna har forandrats. Skulder till allmédnheten har
hos Handelsbanken 6kat med drygt 85 % och de emitterade viardepapperna har dkat
med drygt 25 % samtidigt som skulder till kreditinstitut minskat med ungefar 20 %.

Hos Swedbank har skulderna till allmédnheten 6kat med drygt 30 % under perioden och
de emitterade vardepapperna har 6kat med knappt 20 % medan skulderna till
kreditinstitut minskat med drygt 25 %.

Hos Swedbank har de icke rantebarande skulderna 6kat och ar nu i faktiska tal stérre an
hos Handelsbanken, detta trots att Handelsbankens balansomslutning ar ungefar 700
miljarder storre. Hos saval Swedbank som Handelsbanken har andelen eget kapital 6kat
med ungefar 0,5-procentenheter.

5.5 Loans/deposit

Loans/deposit

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Handelsbanken 299 309 251 261 217 1,89
Swedbank 2,74 253 233 229 2,17 224

Bada bankernas loans/deposit-ratios har under aret vi studerat sjunkit fran relativt hog
niva. Trenden med ett sjunkande loans/deposit-ratio innebar att bankerna i en storre
grad anvander sig av inlaning fran allmdnheten som finansieringsform. En storre grad av
finansieringen fran inlaning fran allmanheten ar positivt for likviditeten hos en bank och
kan gora att banken har en storre mojlighet att finansiera sin tillvaxt &ven om inlaningen
fran allmanheten skulle minska (Aggeler & Feldman, 1998).

5.6 Rantemarginal

Inlaning fran allmanheten ar en billigare finansiering for bankerna dn emitterade
vardepapper. Som en foljd av 6kad inldning fran allmanheten i forhallande till
emitterade vardepapper de senaste aren bor bankernas rantemarginal ha okat.
Handelsbanken redovisar inte genomsnittliga rantor for diverse skulder & tillgdngar och
darmed hamnar det utanfér denna studie p.g.a. tidsbrist. Forslagsvis kan
rantemarginalen studeras som huvudsyfte i en annan studie.

5.7 Rantabilitet pa eget kapital

o

Ar 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Handelsbanken 12,6 12,9 13,5 149 13,9 134
Swedbank -12,5 81 12,2 14,6 125 15

Avkastning pa eget kapital visar det vardeskapande for aktiedgare som banken skapar
(Torfason, 2014 s. 244). Som tabellen visar genererade Handelsbanken fram till 2013
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en hogre avkastning pa eget kapital jamfort med Swedbank. Under 2014 var det istéllet
Swedbank som visade en hogre rantabilitet.

5.8 Organisation

Under aren har Swedbank genomfort en organisationsférandring. 2009 paborjades en
decentralisering av organisationen da man ville flytta beslutsfattandet narmre
kunderna. Swedbank tog under 2009 bort en organisatorisk niva i den svenska
bankrorelsen och gav sina regionchefer ett utokat mandat. Detta dd man ville att de
anstdllda med bast kunskap om kunderna och krediterna skulle vara de som fattade
besluten. En liknande férandring paborjades ocksa i den baltiska verksamheten med
forhoppningen att det skulle leda till battre relationer med kunderna och en férbattrad
radgivning. En decentralisering av verksamheten har sedan under alla studerade ar varit
en prioritering for banken och en central del i utvecklingen av affairsmodellen
(Swedbank, 2010).

Strategin om decentralisering paborjades hos Handelsbanken under 1970-talet.
Eftersom Handelsbanken arbetat med decentralisering under en lang tid har det inte
inneburit ndgon egentlig strategisk forandring under aren vi har studerat, utan banken
menar att det ar en del av foretagskulturen. Det strategiska malet har istéllet varit att
bibehalla och forstarka decentraliseringen av verksamheten.

Bdda bankerna arbetar med bonusprogram for de anstallda. Oktogonen ar en stiftelse
som kontrolleras och styrs av Handelsbankens anstdllda. Oktogonen, som kan ses som
ett pensionsprogram dar de anstdllda kan ta ut pengarna vid 60-ars alder, dger idag
drygt 10 % av Handelsbanken och ar bankens néasta storsta agare. Programmet ar
uppbyggt kring Handelsbankens rantabilitet i forhallande till jamforbara borsnoterade
banker i Norden, Storbritannien och Nederldnderna, och far ta del av en tredjedel av det
merresultat banken genererar. Om utdelningen matt mot tidigare ar sjunker utgar ingen
avsattning till Oktogonen och avsattningen har en 6vre grans som motsvarar 15 % av
utdelningen till aktiedgarna. Varje anstalld far lika stor andel av avsattningarna oavsett
position inom foretaget.

Eken ar ett generellt program for rorlig ersattning som omfattar de flesta medarbetarna
pa Swedbank. Det grundas i en uppskjuten ersittning i form av aktier. Tanken ar att det
ska attrahera duktiga medarbetare samt fa medarbetarna att agera i foretagets intresse.
Den rorliga ersattningen ar kopplad till medarbetarnas prestation, koncernens resultat
samt affairsomradets resultatet under prestationsdret. Den rorliga ersattningen har en
uppskjutandeperiod som uppgar till drygt tre ar, darefter overlats aktierna till
medarbetarna.
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6 Diskussion

Swedbank har efter krisdren dterhdmtat sig stabilt. Det egna kapitalet har, gissningsvis
p.g.a. krav fran myndigheter och liknande, under hela perioden varit procentuellt hogre
an Handelsbanken sett som andel av balansomslutningen, vilket far ses som
imponerande da de samtidigt gjort stabila utdelningar till aktiedgarna. Trots en hogre
andel eget kapital lyckades Swedbank under 2014 na en hogre rantabilitet pa eget
kapital an Handelsbanken, for forsta gdngen under studiens ar. En stor anledning till att
de lyckats 6ka det egna kapitalet och levererat stabila resultat under aren ar att de gjort
stora dtervinningar av kreditforluster vilket pekar pa att de 6verdrivit kreditférlusterna.
Vi har under studien sett att Swedbank tagit en mer aggressiv installning till utdelningar
och okat utdelningsmalet under aren. I studiens borjan kunde man av forstaeliga skal
inte gora nagra utdelningar. 2010 delade man ut 40 % av arets resultat vilket under
2011 okade till 50 % av arets resultat. Darefter hojdes utdelningsmalet till 75 % vilket
ocksa fullfoljdes.

Handelsbankens policy gédllande utdelningar ar att utdelningen ska vara
konkurrenskraftig i forhallande till 6vriga borsnoterade nordiska bankaktier. De har
saledes inget mal kring andel av resultatet som ska delas ut. Da Handelsbanken som den
enda av de fyra storbankerna skickligt nog klarat sig utan nyemission har de under aren
okat utdelningen i kronor per aktie, fran 8 kr per aktie 2009 till 17,5 kr per aktie 2014.

Tillvixtstrategi

En tydlig skillnad bankerna emellan gar att finna i dess syn pa tillvaxt. Handelsbankens
VD Par Boman skriver i VD-ordet 2009 att ndgot som kriser inom finanssektorn haft
gemensamt genom dren ar att finanssektorn i sig forsokt vaxa snabbare dn den reala
ekonomin. Personligen ser Boman banken som en stodfunktion till den reala ekonomin
och att sund bankverksamhet innebar att bankerna vaxer i liknande takt som hushallen
och féretagen (Handelsbanken, 2010). Swedbank efterstravar en langsiktigt hallbar
tillvaxt vilket innebar att de inte kommer att viaxa snabbare dn vad som bedéms vara
héllbart for bade banken och dess kunder, oberoende av marknadens tillvéixt (Swedbank,
2012).

Foretagen ser ocksa olika pa sin strategi for geografisk expansion. Handelsbanken har
som strategi att expandera geografiskt genom organisk tillvaxt i lander med stabil
ekonomi och etablerad infrastruktur, for att pa sa vis undvika den makroekonomiska
risken som finns i utvecklingslander med mindre stabil ekonomi. Swedbank valde
istillet att expandera i Osteuropa och Baltikum.

Valet av marknader har for Handelsbanken inte genererat samma uppsida som en
marknad i 6ststaterna, men inte heller samma nedsida. Handelsbanken gynnades valdigt
mycket av sin tillvaxtstrategi under finanskrisen da deras hemmamarknader inte fick
lika djupa lagkonjunkturer som Swedbanks hemmamarknader. I bankernas svenska
kontorsrorelser var kreditforlustnividerna likartade: Handelsbanken 0,13 % och
Swedbank 0,14 %. Istallet tvingade massiva kreditforluster fran Swedbanks hoga
exponeringar mot Baltikum, Ryssland och Ukraina fram tva nyemissioner.
Handelsbanken a sin sida klarade sig valdigt bra och var den enda storbanken i Sverige
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som inte behdvde genomfora ndgon nyemission, faktum var att det aldrig kom upp som
diskussion oss veterligen.

Swedbank verkar efter de stora kreditférlusterna ha tankt om gallande sin
tillvaxtstrategi dd man avvecklat bankrorelserna i bade Ukraina och Ryssland.
Avvecklingarna bor ha minskat Swedbanks framtida potentiella nedsida, da dessa lander
historiskt sett har upplevt en hégre volatilitet i sin ekonomiska utveckling dn de andra
landerna banken ar verksam i. Handelsbanken har fortsatt med samma organiska
tillvaxtstrategi som foretaget haft sedan 1995 och har under aren vi undersokt lagt till
ytterligare en marknad; Nederlanderna, vars makroekonomiska och politiska klimat ar
av liknande karaktar som de nordiska och brittiska landernas ekonomi. Genomgaende
har alltsa Handelsbanken verkat for etablering pa marknader vars ekonomi ar stabilare
an de marknader Swedbank etablerat verksamhet pa. Lander som Norge, Finland och
Storbritannien har en ekonomi som ar stabilare an Estland, Lettland, Litauen och
Ryssland.

Efter den globala finanskrisen var det ett antal europeiska lander som fick problem med
sina statsfinanser dar allt for hog skuldsattning lett till problem for ett antal ldander och
dess banker. Intressant att notera att dven har verkar Handelsbanken ha skyddats av sin
konservativa syn pa expansion i lander med annat an valdigt stabila makroekonomiska
forhallanden, da banken inte rapporterade nagon direktexponering mot vare sig
problemtyngda lander eller banker. Swedbank hade inte en betydande del av sin
kreditportfolj exponerad mot de problemtyngda staterna, men det redovisade vardet
uppgick till 1146 mkr under 2010 och 763 mkr 2011.

Foretagskultur

Swedbank har inte levererat en tydlig forklaring till vad det var som ledde till att banken
gjorde sdpass stora kreditforluster under krisaren. I arsredovisningarna ges ingen
annan forklaring an att de makroekonomiska forhallandena i landerna banken varit
verksam i varit for svara. Nar det gatt bra for banken hyllas foretagskulturen och alla
anstdllda som banken har, men nar det gar daligt hanvisas det till externa faktorer som
makroekonomiska férhdllanden som banken inte kunnat paverka. Vi hade garna sett en
diskussion och utvardering av interna faktorer som hade paverkan pa resultaten i
samband med Kkrisen. En annan faktor som Swedbank pekar pa som ett problem i sin
arsredovisning fran 2009 ar en avsaknad och tillracklig reglering for att bankerna ska
kunna bedriva sin verksamhet pa ett bra satt. P4 senare ar har tonen dndrats till att
regleringen ar for hard gallande kapitalkrav och att bankernas lonsamhet pa sa vis
hammas i storre grad an vad som ar rimligt. Bide VD Wolf och Styrelseordférande
Anders Sundstrom har beklagat sig 6ver harda kapitalkrav. Ndgot anméarkningsvart ar
det att en bank som behovde statens garanti for att kunna lana pengar for inte s manga
ar nu bekymrar sig 6ver att kapitalkraven pd bankerna ar for harda for att de ska kunna
tjana tillrackligt med pengar.

Ett steg i ratt riktning som Swedbank har tagit under dren vi studerat ar flytten av
huvudkontoret, bort fran centrala Stockholm, till férorten Sundbyberg, vilket sankt
kostnaderna med ungefar 150 mkr per ar. Ett sddant initiativ sdnder tydliga signaler till
hela foretaget om att kostnadsmedvetenhet ar viktigt for ledningen och bolaget och att
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bankens lonsamhet ar 6verordnad saker som att signalera status genom ett lyxigt
huvudkontor.

Handelsbanken har ett mycket omryktat ersattningsprogram, Oktogonen, med lang
historia. Swedbanks nykomling, Eken, véljer att basera ersattningen pa prestation,
koncernresultat samt affirsomradets resultat vilket enkelt kan skapa en snedférdelning
dar vissa personer far betydligt storre ersattningar an andra, nagot som alltsa delvis
baseras pa vilken avdelning man arbetar pa. Handelsbankens program, Oktogonen,
kdnner vi ar battre i den mening att det inte ar lika mycket individuell prestation som
utgor avsattningen. Detta minimerar ett individuellt tinkande och far de anstéllda att
agera langsiktigt for bankens basta snarare an kortsiktigt vilket en trears period far ses
som i sammanhanget. Oktogonen har under aren varit ett uppskattat program och lockat
skicklig kompetens till Handelsbanken. Vidare har programmet gett de anstallda makt
over bolaget vilket inte i samma utstrackning sker hos Swedbank da varje person har
ratt att sjalv forfoga over aktierna efter en tredrs period. Helt klart kinns Eken som en
samre kopia av Oktogonen.

Konkurrenssituation

En fordel som Handelsbanken har gentemot Swedbank ar att de 6ver tid byggt upp en
historik av konservativ och l6nsam bankverksamhet dar riskerna hanterats pa ett satt
som garanterat 6verlevnad dven under dr med finansiella kriser eller lagkonjunkturer.
Detta har paverkan pa foretagets mojligheter att under Kriser kunna finansiera sin
verksamhet till villkor som ar gynnsamma foér banken, och andra banker kan behéva
statligt stdd eller hjalp fran sina aktiedgare med kapital. Aven ratingen som bankerna far
av ratinginstituten paverkas av denna historik av konservativ utlaning och banken far
lagre finansieringskostnader dven i normala tider for att bankens intjaning historiskt
sett varit stabil 6ver flera konjunkturcykler. I den fér bankerna sa viktiga allmanhetens
ogon ar ett gott rykte ocksa valdigt viktigt; nar det ar ett oroligt ekonomiskt klimat vill
kunderna formodligen inte behova oroa sig for att banken kommer 6verleva, utan har
egna problem att tinka pa. Ett bra rykte och en historik av stabilitet ar da gynnsamt,
vilket den senaste krisen demonstrerade. Handelsbanken kunde da ta marknadsandelar
i inldningen fran allmdnheten, mycket tack vare sitt goda rykte. Inlaningen fran
allmdnheten ar den billigaste formen av finansiering for bankerna vilket gor det
fordelaktigt att ha en sa stor del av sin balansrdakning finansierad genom inlaning fran
allmanheten. Det ses 4ven som en mer stabil form av finansiering da den statliga
insattningsgarantin gor att insattningar upp till €100 000 i Sverige inte behdver riskeras
aven om bankerna skulle ga omkull.

Tillgdngen pa billigt kapital tillsammans med ett stort fokus pa att minimera
kostnaderna i verksamheten dr nagot som utgor en konkurrensfordel for
Handelsbanken da lagkostnadsaktoren pa en marknad kan prissatta sig i linje med
konkurrenterna och uppna en hogre lonsamhet. Alternativt kan de prissatta sig under
konkurrenterna, uppna samma ldnsamhet som konkurrenterna, och samtidigt ta
marknadsandelar och vixa. | Handelsbankens fall ar det rimligt att tro att de anvander
bada typerna av strategier, beroende pa i vilken fas verksamheten ar i. Den svenska
marknaden, dar Handelsbanken varit verksam i 6ver hundra ar, ar féormodligen en
marknad dar man prioriterar en hogre l6nsamhet an 6vriga banker och mer férsoker
skydda sina marknadsandelar fran mindre aktorer, och pa sa vis undvika ett priskrig
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mellan de stora. Handelsbankens verksamhet i Storbritannien skulle kunna vara ett
exempel pa en marknad dar banken véljer att inledningsvis anvanda sin
lagkostnadsfordel genom att prissatta sig under konkurrenterna, for att i framtiden hoja
priserna nar de natt en skala dar det ar en battre idé att prioritera l6nsamhet.

Den har konkurrensfordelen ar ocksa valdigt svar for de andra bankerna att kopiera
eller forminska, da det ar nagot som byggts upp genom decennier av konservativ, sund,
bankverksamhet dar banken visat investerare och allmdnheten att de genom ett lagre
risktagande kan klara sig battre dan konkurrenterna 6ver en konjunkturcykel. Swedbank
har dock tagit manga steg i rétt riktning under dren vi studerat, inte minst genom att
forminska och avyttra verksamhet i Osteuropa, som har karaktiriserats av hogst
kreditforluster och volatilitet. Genom att skdra bort delar med storre formodad risk har
de sdledes tagit steg i ratt riktning mot en mer konservativ utlaning med ett storre fokus
an tidigare pa den eventuella nedsidan i verksamheten. Dessa sma, stegvisa
forandringar mot en langsiktigt hallbar 16nsamhet och stabilitet ar formodligen det
basta tillvagagangssattet for att forbattra sitt rykte och sin konkurrenssituation.

Swedbank med Michael Wolf i spetsen har under aren lyckats trimma organisationen
fantastiskt bra. De sista av studiens tva ar har Swedbank lyckats leverera K/I-tal som ar
lagre an Handelsbanken, nagot som vi anser hogst imponerande. Handelsbanken som
har en lang historia av att arbeta med K/I-talet som mal har sdledes fatt en utmanare.
Det ska dock ndmnas att Handelsbanken genomfor en expansion i framférallt
Storbritannien vilket innebar rejalt hoga K/I-tal vilket far oss att tro att Handelsbanken
vid fardig expansion och etablering pa den marknaden aterigen kommer na lagre K/I-tal
an Swedbank.

Det bor dock podngteras att den makroekonomiska miljon i landerna som bada banker
ar verksamma i varit betydligt mer gynnsam de senare daren an under finanskrisens
hojd, vilket ocksa gor det betydligt enklare for bankerna att bedriva sin verksamhet.
Bdda bankernas balansomslutning har under aren vi studerat vaxt relativt mycket
genom lanetillvaxt. En risk ar att bankerna under de goda tiderna ger ut lan med en
hogre riskprofil an vad som ar klokt, for att lanen med en hog riskprofil ar valdigt
lonsamma for bankerna under de goda aren. Problemet med de riskfyllda lanen ar att
man riskerar permanenta kapitalforluster nasta gang det blir en kraftig lagkonjunktur
och lantagarnas inkomster och sdkerheter inte stodjer dterbetalningarna till banken
langre.

Framtiden

En sak som blir intressant att se nar konjunkturen vander nedat nasta gang ar hur
hallbar intjaningen verkligen ar for bankerna. Framforallt Swedbank intjaning ar mer
beroende av provisionsnettot som intdktskalla, som ju redan namnt dr en mer volatil
intaktsform an rantenettot. Bankerna forklarar i redovisningen ofta en 6kning i
provisionsnettot genom att hanvisa till 6kad aktivitet pa kapitalmarknaderna pga.
positiv utveckling pd aktiemarknaden. Detta antyder att provisionsnettot riskerar att
minskas drastiskt vid en eventuell lagkonjunktur eller borskrasch. Swedbank har ocksa
fatt sin lonsamhet “dopad” av de abnormala atervinningarna banken gjort sedan
finanskrisen.
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Kring Swedbank finns det flera fragetecken om hur framtiden kommer utvecklas. Inom
nagra ar bor atervinningarna fran Baltikum plana ut, i vilken omfattning kommer det
paverka lonsamheten? Swedbank har idag en stor andel provisionsnetto, en intdkt som
bevisligen ar kdnsligare dn basverksamheten, hur kommer banken lyckas hantera en
minskning av dessa, som kan uppsta under kriser? Darmed ser vi att Swedbank, i storre
utstrackning an Handelsbanken, har en exponering som riskerar att sla hardare. Vid en
eventuell kris drabbas sdledes banken av saval kreditférluster i kombination med lagre
rantenetto och troligtvis dven ett lagre provisionsnetto, vilket vi tror skulle sla mycket
hart at banken. For att 6ka sina konkurrensfordelar tror vi dven att det ar viktigt att
Swedbank lyckas forstarka sina ratingbetyg. Detta skulle leda till ldgre inldningsranta
och ett hogre rantenetto.

Handelsbanken har under aren expanderat p3, enligt oss, stabila marknader. Kommer de
lyckas 6verfora den lonsamma och konservativa kulturen till de nya marknaderna?
Enligt oss finns det en viss risk i att de vid etablering pa nya marknader kan lockas att ta
marknadsandelar genom att forse de nya marknaderna med billiga krediter. Det ar dven
av yttersta vikt att de fortsatter pa tidigare spar i Sverige och fortsatter vara en
konservativ bank dven har. Genom detta kommer de férmodligen fortsatta besitta
konkurrensfordelen med lagre inldningsrantor dn konkurrenterna.

Sverige klarade sig bra under finanskrisen. De bada bankerna har stor exponering mot
Sverige och befolkningens skuldsattning har 6kat valdigt mycket de senaste dren. Om
aven den svenska marknaden hade paverkats av finanskrisen i samma utstrackning som
exempelvis Baltikum hade de bada bankerna stott pa vasentligt storre problem dn de nu
gjorde. Swedbank har under flera ars tid varnat for svenskarnas ékade skuldsattning
som till storsta del utgors av bostadslan. Bankernas stora exponering mot den svenska
marknaden kan vid en kris som nar Sverige skapa stor sarbarhet och hota bankernas
existens, likt det vi sdg under 1990-talet. [ kombination med en obefintlig inflation och
1ag tillvaxt har Riksbanken sankt reporantan som idag ar negativ. Ndgot som saknar
motstycke i ekonomisk historia. I en mer normaliserad rantemilj6 sa kan rantedkningar
fa foljden att lanen inte kan aterbetalas och de svenska bankerna aterigen drar pa sig
kreditforluster.

Om bankerna lyckats hdlla sig konservativa och sunda och agera som en stodfunktion till
ekonomin kommer inte att provas forran nasta kraftiga lagkonjunktur. Eller som den
amerikanska investeraren Warren Buffett ar kdnd for att saga: “Only when the tide goes
out do you discover who’s been swimming naked.”
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7 Slutsats

Bankerna har aren efter krisen forbattrat lonsamheten och kvalitén pa balansrakningen
ar idag battre an tidigare. Nyemissionerna som Swedbank tvingades genomféra har i
efterhand visat sig vara lyckade da banken idag ar en av de mest lonsamma bankerna i
Norden. Efter krisen har tillviaxten for Handelsbanken fokuserats till utlandsexpansion
vilket har paverkat K/I-talet negativt da de befinner sig i en etableringsfas inom vissa
lander.

Den storsta anledningen till att Handelsbanken och Swedbank presterat olika i
finanskrisens spar ar att de verkat pa olika geografiska marknader. Swedbank hade stor
exponering 0sterut medan Handelsbanken valde en mer konservativ inriktning foér sin
geografiska expansion. Handelsbanken har ocks3, genom sin langa historik av
konservativ utlaning, en hogre rating och ett battre rykte vilket resulterar i lagre
upplaningskostnader d&n Swedbank.

En annan skillnad mellan bankerna ar att Swedbanks intjaning i storre utstrackning ar
mer aktivitetsbaserad, provisionsnetto, an Handelsbanken som istéllet har en storre del
av intjaningen fran vad som Kklassificeras som traditionell bankverksamhet, dvs
rantenetto. Skillnaden har lett till att provisionsnettot, som 6kar vid battre ekonomiska
tider, 6kat Swedbanks intjaning snabbare an vad som hade varit méjligt via rantenetto.

8 Forslag till vidare forskning

P.g.a. tidsbegransningar har vi inte kunnat undersoka alla aspekter som ar av betydelse
for bankerna. Dessutom innefattar var studie endast tva banker vilket innebar att den
inte ar representativ for en storre population banker.

Vi anser att féljande dmnen ar intressant att undersoka vidare:

- En studie som fordjupar sig gidllande bankernas rantemarginaler med in- och
utldningsrantor for respektive skulder och tillgangar. Exempelvis undersoka om
och i sa fall hur en bank utnyttjar lagre inlaningsrantor.

- Enstudie som liknar var i sparen av nasta finansiella Kris.

- Undersoka om bankerna har lart sig nagot fran finanskrisen 2008. Har bankerna
blivit mer konservativa i sin utlaning under de goda tiderna for att slippa for
stora kreditforluster i tider av ekonomisk turbulens?

- Enlikartad studie med fokus pa andra banker.

- Enundersokande studie om hur fortroendet/ryktet hos en bank paverkar
upplaningskostnaderna och tillgangligheten pa kapital under daliga tider.

- Davar undersokning ar bred finns mojligheter att bryta ut delar ur studien och
fordjupa sig inom flera olika dmnen.

- Undersoka hur de negativa styrrantorna paverkar bankernas intjadoning och
kreditgivning.

- Utfora egna stresstester gentemot bankerna. Detta genom ett scenario dar krisen
i Baltikum aterupprepar eller 1990-tals krisen aterupprepas.
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10 Bilagor

Obligations rated Aaa are judged to be of the highest quality, with minimal credit risk.

Obligations rated Aa are judged to be of high quality and are subject to very low credit risk.

Obligations rated A are considered upper-medium grade and are subject to low credit risk.

Baa

Obligations rated Baa are subject to moderate credit risk. They are considered medium-
grade and as such may possess certain speculative characteristics.

Ba

Obligations rated Ba are judged to have speculative elements and are subject to substan-
tial credit risk.

Obligations rated B are considered speculative and are subject to high credit risk.

Obligations rated Caa are judged to be of poor standing and are subject to very high cred-
it risk.

Obligations rated Ca are highly speculative and are likely in, or very near, default, with
some prospect of recovery of principal and interest.

C

Obligations rated C are the lowest rated class of bonds and are typically in default, with
little prospect for recovery of principal or interest.

Note: Moody’s appends numerical modifiers 1, 2, and 3 to each generic rating classification from Aa through
Caa. The modifier 1 indicates that the obligation ranks in the higher end of its generic rating category; the mod-
ifier 2 indicates a mid-range ranking; and the modifier 3 indicates a ranking in the lower end of that generic rat-

ing category.

Bilaga 1 (Moody’s Investor Service, 2009)

P-1

Issuers (or supporting institutions) rated Prime-1 have a superior ability to repay short-term
debt obligations.

P-2

Issuers (or supporting institutions) rated Prime-2 have a strong ability to repay short-term
debt obligations.

P-3

Issuers (or supporting institutions) rated Prime-3 have an acceptable ability to repay short-
term obligations.

NP

Issuers (or supporting institutions) rated Not Prime do not fall within any of the Prime rat-
ing categories.

Note: Canadian issuers rated P-1 or P-2 have their short-term ratings enhanced by the senior-most long-term rat-
ing of the issuer, its guarantor or support-provider.

Bilaga 2 (Moody’s Investro Service, 2009)
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A Banks rated A possess superior intrinsic financial strength. Typically, they will be institu-
tions with highly valuable and defensible business franchises, strong financial fundamen-
tals, and a very predictable and stable operating environment.

B Banks rated B possess strong intrinsic financial strength. Typically, they will be institutions
with valuable and defensible business franchises, good financial fundamentals, and a pre-
dictable and stable operating environment.

C Banks rated C possess adequate intrinsic financial strength. Typically, they will be institu-
tions with more limited but still valuable business franchises. These banks will display either
acceptable financial fundamentals within a predictable and stable operating environment,
or good financial fundamentals within a less predictable and stable operating environment.

D Banks rated D display modest intrinsic financial strength, potentially requiring some outside
support at times. Such institutions may be limited by one or more of the following factors: a
weak business franchise; financial fundamentals that are deficient in one or more respects; or
an unpredictable and unstable operating environment.

E Banks rated E display very modest intrinsic financial strength, with a higher likelihood of peri-
odic outside support or an eventual need for outside assistance. Such institutions may be lim-
ited by one or more of the following factors: a weak and limited business franchise; financial
fundamentals that are materially deficient in one or more respects; or a highly unpredictable
or unstable operating environment.

Note: Where appropriate, a "+" modifier will be appended to ratings below the "A" category and a "-" modifier
will be appended to ratings above the "E" category to distinguish those banks that fall in the higher and lower ends,
respectively, of the generic rating category.

Bilaga 3 (Moody’s Investor Service, 2009)
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FitchRatings

A.1 International Issuer and Credit Rating Scales

The Primary Credit Ratng Scales (these featuring the symbols "AAA-'D’ and 'F1'-D') are used for debt and financial
strength ralings. The below section describes their use for issuers and obligations in corperate, public and structured
finance dedt markets. For their use in the context of funds, please refer 10 secton B.2.

A.1.1 Long-Term Rating Scales

A.1.1.1 Issuer Credit Rating Scales

Rated entlies in a number of seclers, incuding financial and non-financal corporations, sovereigns and insurance
companies, are generally assigned Issuer Default Ratngs (IDRs). IDRs cpine on an entity's relative vulnerabiity to
default on financial obligations. The “threshold™ default risk addressed by the IDR is generally that of the financial
ctligaticns whose non-payment weuld best reflect the uncured falure of that enlily. As such, IDRs alse address
relative vulnerability to bankruplcy, administrative receivership or similar concepts, althcugh the agency recognizes that
issuers may also make pre-emptive and therefcre voluntary use of such mechanisms.

In aggregate, IDRs provide an crdinal ranking of issuers based on the agency's view of their relative vulnerabilty 1o
default, rather than a prediction of a specific percentage likelihood of default. For historical information on the default
experience of Filch-raled issuers, please consull the ransition and defaul performance studies available frem the Filch

Ratings website.

AAA: Highest credit quality.

‘AAA ratings dencte the lowes! expectation of default risk. They are assigned only in cases of exceplionally strong
capacily fer payment of financial commitments. This capacly is highly uniikely to be adversely affecled by fereseeable
evenls,

AA: Very high credit quality.

'AA ralings denole expeclaticns of very low defaull risk. They indicate very strong capacily for payment of financial
commitments. This capacty i not significantly vuinerable to foreseeable events.

A: High credit quality.
‘A’ ratings denote expectations of low default risk. The capacity for payment of financial commilments is considered
streng. This capacity may, nevertheless, be more vulnerable to adverse business or economic conditions than is the
case for higher ratings.

BBB: Good credit quality.

‘BBB' ralings indicale thal expeclations of defaull risk are currently low. The capacily for payment of finandal
commitments is considered adequate but adverse business or economic condilicns are more likely to impair this
capacity.

BB: Speculative.
‘BB’ ratings indicate an elevated vulnerability to defaull risk, particularly in the event of adverse changes in business or

economic conditions over time; however, business or financial flexibiity exists which supports the servicing of financal
commitments.

B: Highly speculative.
‘B’ ratings indicate that material defaull risk is present, but a limited margin of safety remains. Financial commitments
are currenlly being mel; however, capacly for continued payment is vunerable 1o detericration in the business and
economic envircnment.

Fich Ratings - Defintions of Ratings and Other Forms of Opinion - Dec 2014
9

Bilaga 4 (Fitch Ratings, 2014)
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FitchRatings

A.1.2 Short-Term Ratings

A.1.2.1Short-Term Ratings Assigned to Issuers or Obligations in Corporate, Public and Structured Finance
A shert-tlerm [ssuer or obligation rating is based in all cases on the short-lerm vuinerability to default of the rated entity
or security stream and relates to the capacity to meet financial obligations in accordance with the documentation
goveming the relevant obligation. Short-Term Ratings are assigned 1o cbligaticns whose initial maturity is viewed as
“short term” based on marke! convention. Typically, this means up t¢ 13 months for corporate, sovereign, and
structured ctligations, and up lc 38 months fer obiigations in U.S. public finance markets.

F1: Highest short-term credit quality.
Indicates the strongest intrinsic capacty for timely payment of financial commitments; may have an added “+" to
denote any exceplionally strong credit feature.

F2: Good short-term credit quality.
Geed intringic capacity for timely payment of financial commitments.

F3: Fair short-term credit quality.
The intrinsic capacity for timely payment of financial commitments is adequate.

B: Speculative short-term credit quality.
Minimal capacily for timely payment of financial commitments, plus heightened vulnerability 10 near term adverse
changes in financial and economic conditions.

C: High short-term default risk.
Default is a real possibiity.

RD: Restricted default.
Iindicates an entity that has defaulted on cne or more of its financial commitments, although it continues 1o meet other
financial obligations. Typically applicable lo entity ratings only.

D: Defauit.
indicates a broad-based default event for an entity, or the default of a short-term oblgation.

Limitations of the Short-Term Ratings Scale

Specitic Imitations relevant 10 the Shor-Term Ratings scak indlude:

The ratings do not predict a specific percentage of default lkalhcod over any given time pericd.

The ratings do not opine on the market value of any ssuer's securities or stock, or the fkelhcod hat this value may change.
The ratings do not opine on the liquidity of the Ssuer's SaCcurities of SIock.

The ratings do not opine on the possible loss severity on an obiigation should an cbiigation default.

The ratings do not opine on any quality related to an issuer or transaction’s profie other than the agency's opinicn on the rolative
vulnerabiity 10 defaul of the rated Bsuer of cbigaton.

Ratings assigned by Fitch Ratings articulate an opinion on discrele and spedific areas of risk. The above kst is not exhaustive, and is
provided 10 the readers convenuncs, Readers are raquesad to review the section Understanding Credil Ratngs - Limifanions ang
Usage for furthar information on the limiiations of the agency’s ratings.

Fich Ratings - Defintions of Ratings ana Other Forms of Oprion — Dec 2014
18

Bilaga 5 (Fitch Ratings, 2014)
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FitchRatings

Rating Correspondence Table

Long-Term Rating
AAA

A

L)

AA-

As

A

goegTeve

Short-Term Rating

F1+

F1+

Fi1+

F1s
FlorFi+
F1
F2orF1
F2
FlorF2

gnnnwuwowug

Bilaga 6 (Fitch Ratings, 2014)
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Table1
Long-Term Issue Credit Ratings®

Category Definition

An pbligation rated ‘AAA’ has the highest rating assigned by Standard & Poor’s. The obligor's capacity to meet its financial
AAA commitment cn the obligation is extremely strong.

An obligation rated 'AA’ differs from the highest-rated obligations only to 2 small degree. The obligor’s capacity to meet its financial
AA commitment on the obligation is very strong.

An obh%ation rated ‘A’ is somewhat more susceptible to the adverse effects of changes in circumstances and economic conditions
than obligations in higher-rated categories. However, the obligor's capacity to meet its financial commitment on the obligation is still
A strong.

An obligation rated 'BBB’ exhibits adequate protection parameters. However, adverse economic conditions or changing circumstances
BBB are more likely to lead to a weakened capacity of the obligor to meet its financial commitment on the obligation.

Obligations rated ‘88, ‘8", 'CCC', ‘CC’, and ‘" are regarded as having significant speculative characteristics. ‘88" indicates the least
BB; B; CCC; degree of speculation and ‘C’ the highest. While such obligations will likely have some quality and protective characteristics, these
CC;andC may be outweighed by large uncertainties or major exposures to adverse conditions.

An pbligation rated ‘BB’ is less vulnerable to nonpayment than other speculative issues. However, it faces major ongoing uncertainties
or exposure to adverse business, financial, or economic conditions which could lead to the obligor's inadequate capacity to meet its
BB financial commitment on the obligation.

An obligation rated 'B'is more vulnerable ta nonpayment than obligations rated ‘BE', but the obligor currently has the capacity to meet
its financial commitment on the obligation. Adverse business, financial, or economic conditions will likely impair the obligor’s capacity
B or willingness to meet its financial commitment on the obligation.

An obligation rated ‘CCC' is currently vulnerable to nonpayment, and is dependent upon favorable business, financial, and economic
conditions for the obligor ta meet its financial commitment on the obligation. In the event of adverse business, financial, or economic
cee conditions, the obligor is not likely to have the capacity to meet its financial commitment on the obligation.

cc An obligation rated ‘CC’ is currently highly vulnerable to nonpayment.

A°C' rating is assigned to obligations that are currently highly vulnerable to nonpayment, cbligations that have payment arrearages
allowed by the terms of the documents, or obligations of an issuer that is the subject of a bankruptcy petition or similar action which
have not experienced a payment default. Among others, the ‘C’ rating may be assigned to subordinated debt, prefemred stock or other
obligations on which cash payments have been suspended in accordance with the instrument’s terms or when preferred stock is the
subject of a distressed exchange offer, whereby some or all of the issue is either repurchased for an amount of cash or replaced by

c other instruments having a total value that is less than par.

An pbligation rated ‘D' is in payment default. The ‘0’ rating category is used when payments on an cbligation are not made cn the
date due, unless Standard & Poor's believes that such payments will be made within five business days, irrespective of any grace
period. The ‘D' rating also will be used upon the filing of a bankruptcy petition or the taking of similar action it payments on an
obligation are jeopardized. An obligation’s rating is lowered to "D’ upon completion of a distressed exchange offer, whereby some or

D all of the issue is either repurchased for an amount of cash or replaced by other instruments having a total value that is less than par.
This indicates that na rating has been requested, that there is insufficient information on which to base a rating, or that Standard &
NR Poor’s does not rate a particular obligation as a matter of palicy.

*The ratings from ‘AA’ 1o ‘CCC may be modified by the addition of a plus [+) or minus {-) sign to show relative standing within the major rating categories.
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Table 2

Short-Term Issue Credit Ratings

Category  Definition

A-1

A short-term obligation rated 'A-1" is rated in the highest categary by Standard & Poor's. The obligar’s capacity to meet its financial
commitment on the obligation is strong. Within this categary, certain obligations are designated with a plus sign {+). This indicates that
the obligor’s capacity to meet its financial commitment on these obligations is extremely strong.

A-2

A short-term obltigatim rated 'A-2' is somewhat more susceptible to the adverse effects of changes in circumstances and economic
conditions than obligations in higher rating categories. However, the obligor’s capacity to meet its financial commitment on the
obligation is satisfactory.

A-3

A short-term obligation rated 'A-3' exhibits adequate protection parameters. However, adverse economic cenditions or changing
circumstances are more likely to lead to a weakened capacity of the obligor to meet its financial commitment on the obligation.

A short-term obligion rated ‘B is regarded as wuinerable and has significant speculative characteristics. The obligor currently has the
capacity to meet its financial commitments; however, it faces major ongoing uncertainties which could lead to the obligor's inadequate
capacity to meet its financial commitments.

A short-term obligation rated 'C' is currently vulnerable to nonpayment and is dependent upon favorable business, financial, and
economic conditions for the obligor to meet its financial commitment on the obligation.

A short-term obligation rated ‘0" is in payment default. The ‘D' rating category is used when payments on an obligation are not made on
the date due, unless Standard & Poor’s believes that such payments will be made within any stated grace period. However, any stated
grace pericd longer than five business days will be treated as five business days. The ‘D’ rating also will be used upon the filing of 2
bankruptcy petition or the taking of a similar action if payments on an obligation are jeopardized.
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Matrismodellen ar en matris som genom en kombination av ett foretagets balans- och
resultatrakning visar foretagets redovisning. Matrisen visar, precis som traditionell
redovisning, debet och kredit och bruttoférandringar for diverse poster. I matrisen kan
man bryta ut olika delar av ett foretags balans- och resultatrakning som ar extra
intressanta att pavisa. En forandring i debet bokas alltid mot en post i kredit och vice
versa. Genom att fora in bruttosiffror for olika poster kommer matrisen uppvisa det
resultat foretaget redovisat i sin arsredovisning.

Beskrivning
matrisen
B Tl S EK OT K KR | TOT UB
IB 1
T2 2 3 5 6 7 11 12
S 4
EK
oT
K
KR
|
TOT 10 13
uB 15
RESULTAT 14
TOTALRESULTAT
Bilaga 9
1. Ingdende balansomslutning.
2. Nettoforandring av tillgdngar
3. Bruttookning av skulder
4. Bruttominskning av skulder
5. Okning av eget kapital
6. Atervinningar av kreditforluster brutto.
7. Intakter.
8. Kostnader inkl. skatt pa drets resultat.
9. Kreditforluster brutto (arets kreditforluster).
10. Kolumnen visar summan av tillgdngarnas nettoférandring och summan av de

totala kostnaderna.

11. Kolumnen visar summan av tillgdngarnas ingdende balans samt nettoférandring
av tillgdngarna och bruttoférandring av évriga poster som genererar ett inflode
av resurser till tillgdngarna.

12. Utgdende balansomslutning.

13. Summan av skuldernas ingdende balans och den positiva bruttoférandringen.
14. Arets resultat

15. Utgdende balansomslutning
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Beskrivning, matrisen

=

Ingdende balans (Totala tillgdngar)

Utgdende balans minus ingdende balans (Totala tillgangar)

3. Totalsumman av alla enskilda skuldposter som 6kat. Nar en skuld 6kar, 6kar aven
tillgdngarna.

4. Totalsumman av alla enskilda skuldposter som minskat. Nar en skuld minskar,
minskar dven tillgdngarna.

5. Idet fall det egna kapitalet 6kar (pa annat satt dn drets resultat) genom
exempelvis nyemission dkar dven tillgangarna.

6. Atervinningar av tidigare konstaterade kreditforluster. Tidigare &r har detta
hanterats som en kostnad da vardet pa en tillgdng skrivits ner. Da atervinningen
gors har tillgangens varde bedomts 6kat och detta paverkar resultatet positivt.

7. Intakter

8. Kostnader inkl. skatt pa arets resultat

9. Konstaterade kreditforluster. Genom en bedomd vardeminskning pa en tillgdng
kostnadsfors motsvarande summa.

10. Summan av alla poster som ar lodrata under "T1”, dvs. 2, 4, 8, 9, men dven de
tomma rutorna emellan.

11. Summan av alla poster som ar vagrata till héger om "T2”, dvs. 2, 3, 5, 6, 7 men
aven de tomma rutorna emellan.

12. Utgdende balans (Totala tillgdngar)

13. Skuldernas ingdende balans plus totalsumman av de enskilda skuldposterna som
okat under aret.

14. Arets resultat

15. Utgdende balans (Totala tillgangar)

N

Rutorna 4, 8 och 9 visar en minskning av tillgdngarna. Rutorna 3, 5, 6 och 7 visar en
okning av tillgdngarna. Vi har valt att dopa T till T1 och T2 for att det ska vara enklare
atti en text sarskilja de tva féorandringarna som sker.

Om en skuldpost (exempelvis kortfristiga skulder) har 6kat under aret sa aterfinns
summan av o6kningen i ruta 3. Har motsvarande skuldpost istdllet minskat aterfinns
summan i ruta 4. Detta galler dven det egna kapitalet. Da skulderna bestar utav flera
enskilda poster kommer det alltid finnas bruttodkningar (som presenteras i ruta 3) och
bruttominskningar (som presenteras i ruta 4).

Nar en ruta som har koppling till T1 (lodrat) presenteras innebar det en minskning av
tillgdngarna. Detta da kostnader betalas (minskning av kassan), en utdelning sker
(minskning av kassan), en skuldpost minskar och betalas tillbaka (minskning av kassan),
en kreditforlust uppstar (minskning av tillgdngar) osv.

Liknande scenario sker i rutor som har en koppling till T2. Nar en skuld 6kar sker detta
genom en 0kning av exempelvis kassan eller annan tillgdng. Nar det egna kapitalet okar,
okar daven kassan. Nar foretagets intdkter inkommer paverkar detta kassan da betalning
erhalls.
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