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Norges Banks rapporter om finansiell stabilitet
IdenhalvårligerapportenFinansiell stabilitet drøfterNorgesBank
utviklingstrekkifinansmarkedene,norskøkonomi,bankerogandre
finansforetakogvurdererutsikteneforfinansiellstabilitet.Iførstehalvår
vilrapportennormaltleggemervektpåanalyseravfinansforetak,
inkludertstresstestavbanksektoren.Iandrehalvårvildetnormaltlegges
mervektpåanalyseravhusholdningerogforetak.Vurderingeneog
analyseneirapportenleggestilgrunnvedvurderingavmotsyklisk
kapitalbufferogandreanbefalingeromtiltaksomkanbidratilfinansiell
stabilitet.Irapporten Finansiell infrastrukturvurdererNorgesBanksår
barhetogrisikoidenfinansielleinfrastrukturen.RapportenDet norske 
finansielle systemetgirensamletoversiktoverdetfinansiellesystemet
iNorge,detsoppgaveroghvordandisseoppgaveneblirutført.

NorgesBankskomitéforpengepolitikkogfinansiellstabilitetdrøftet
innholdetirapportenFinansiell stabilitet 2024–2.halvårpåseminarer
ogmøter29.september,29.oktoberog25.november2024.

Finansiell stabilitet og Norges Banks rolle
FinansiellstabiliteteretavNorgesBankshovedmåliarbeidetmedå
fremmeøkonomiskstabilitet.NorgesBanksoppgaverogansvarpådette
områdetfølgeravsentralbankloven,somsieratbankenskal«fremme
stabilitetidetfinansiellesystemetogeteffektivtogsikkertbetalings
system»og«hautøvendeogrådgivendemyndighetiarbeidetfor
finansiellstabilitet».

NorgesBankarbeiderforatdetfinansiellesystemetskaltåleforstyrrelser
slikatdetkanfungereeffektivtbådeinormaletiderogiperiodermed
uro.Etstabiltogvelfungerendefinansieltsystemernødvendigforatfolk
ogbedrifterskalkunnebetale,spareoglånepengerogsikresegmot
økonomiskrisiko.Atdetfinansiellesystemetfungerer,erogsåenforut
setningforatstyringsrentenskalfågjennomslagtilandrerenter.

Gjennomanalyser,rådogtiltaksøkerviåmotvirkeoppbyggingavsårbar
heter,bidratilatbankerogandrefinansforetakersolideoglikvideog
medvirketilatdetfinansiellesystemetkanutføresineoppgaver.Vifølger
utviklingenifinansmarkedenetett,ogviharberedskaptilåavhjelpe
situasjonenvedmarkedsuroellerdersomdetoppstårenfinansiellkrise.
Tiltakenevårekanrettesmotenkeltbankerellergjennomføresforå
bedremarkedsforholdenemergenerelt,nåretterspørselenetter
likviditetikkekanmøtesfraandrekilderogfinansiellstabilitetertruet.
SombankenesbankvilNorgesBankovervåkedetfinansiellesystemet
somhelhetmedsærligvektpårisikoenforsystemsvikt.

NorgesBankskomitéforpengepolitikkogfinansiellstabilitetskalbidrai
arbeidetmedåfremmefinansiellstabilitetgjennomåbrukedevirke
midlerdenhartilrådighetoggirådomtiltakfraandreennsentralbanken.
Komiteenbeslutterkravettilmotsykliskkapitalbufferfiregangeriåret
oggirrådomsystemrisikobufferenminstannethvertår.Komiteenskal
ogsåinformereoffentlighetenombeslutningenesomtreffesog
grunnlagetfordem.
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Kort fortalt
Husholdningene klarer å betjene gjelden
Norskehusholdningerharmyegjeld.Høyprisvekstogøkterenterharført
tilatdeflesteharfåttenstrammereøkonomidesisteårene.Fornoenhar
detværtkrevendeåhåndtere.Selvomkostnadeneharøkt,klarerdealler
flestehusholdningeneåbetjenegjeldensin.Deterihovedsakfordi
mangeerijobb,ogfordideflestehaddebufferedekunnetærepåda
kostnadeneøkte.Prisvekstenharavtattmyesidentoppen,ogdeter
utsiktertilatrenteneetterhvertkommerned.Detvilgjøregjeldenlettere
åbetjene.

Noe bedre utsikter for næringseiendom, men fortsatt krevende for 
eiendomsutviklere  
Renteøkningenedesisteåreneharpåvirketforetakiallenæringer.
Foretakieiendomsbransjenharblittsærligpåvirketavrenteøkningene
fordideofteharhøygjeldiforholdtilløpendeinntekter.Høysysselsetting
ogvekstileieinntektergjøratdeflestenæringseiendomsforetakklarer
ådekkedeøkterentekostnadenemedløpendeinntjening.Determer
krevendeforeiendomsutviklere,somogsåpåvirkesavøktebygge
kostnader,ogatdetbyggesogselgesfånyeboliger.

Risiko for negative hendelser
Deterstorusikkerhetomutviklingenfremover.Depolitiskespenningene
internasjonalterhøyereennpålangtid.Forstyrrelserandrestederi
verdenkanfåkonsekvenserfordetfinansiellesystemetherhjemme.
Ienuroligverdenøkerrisikoenformålrettedecyberangrep.Hyppige
teknologiskeendringerogøkendegradavsammenkoblingerpåtversav
detfinansiellesystemetgjørangrepsflatenestørre.Klimaendringergjør
ogsåøkonomienmersårbar,bådegjennomomstillingenviskalgjennom
foråkutteutslippogfordiklimaendringeneførertiløktforekomstav
ekstremvær.

Motstandskraften i bankene er god
Norskebankerersolide.Deterviktigforfinansiellstabilitet.Bankenehar
lavetapogoppfyllerkapitaloglikviditetskrav.Kredittverdigeforetakog
husholdningerhargodtilgangpåkreditt.NorgesBankvedtarhvert
kvartalnivåetpåmotsykliskkapitalbufferibankene.Kravettilmotsyklisk
kapitalbufferpå2,5prosent,bidrartilatbankenesmotstandskraft
opprettholdes.
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 Vurdering av 
finansiell stabilitet
NorgesBankskomitéforpengepolitikkogfinansiell
stabilitetvurdererdetfinansiellesystemetsom
robust.Husholdningerogforetakharsålangtklartå
betjenegjeldenimøtemedhøyprisvekstogøkte
renter.Prisvekstenharavtatt,ogdeterutsiktertilat
styringsrentenetterhvertkommerned.Samtidiger
detrisikofornegativehendelsersomkansvekke
finansiellstabilitet.Deterviktigatmotstandskrafteni
detfinansiellesystemetopprettholdes,slikatsårbar
heterikkeforsterkeretøkonomisktilbakeslag.

Lavere prisvekst, men samtidig risiko for negative hendelser som kan 
svekke finansiell stabilitet
Økterenteroghøyprisvekstharpregetdetglobalefinansiellesystemeti
etterkantavpandemien.Renteoppgangenhardempetdenøkonomiske
aktiviteten,mensysselsettingenharholdtsegoppe.INorgehardet
finansiellesystemetvistsegrobust.Låntakereharklartåbetjenegjelden,
ogbankenesutlånstapharværtlave.

Prisvekstenharavtattmyedesistetoårene.Sidenforrigerapportimai,
harkortsiktigerenterfalt.Mangesentralbankerharkommunisertatdeer
tryggerepåatprisvekstenvilværenærinflasjonsmåletfremover,ogflere
harbegyntåsettestyringsrentenened.NorgesBanksprognosei
Pengepolitisk rapport3/2024indikereratstyringsrentenherhjemme
gradvissettesnedfraførstekvartalnesteår.

Samtidigerdetrisikofornegativehendelsersomkansvekkefinansiell
stabilitet.Depolitiskespenningeneinternasjonalterhøyereennpålang
tid.Nyeforstyrrelserinternasjonaltkanfåkonsekvenserfordetnorske
finansiellesystemet.Sårbarheteridetfinansiellesystemetvilkunne
forsterkeeteventuelttilbakeslaginorskøkonomioggitapibankene.

Mange husholdninger har høy gjeld
Høygjeldimangehusholdningererenviktigsårbarhetidetnorske
finansiellesystemet.Norskehusholdningererblantdemedallerhøyest
gjeld,måltiforholdtilinntekt.Dennesårbarhetenharbyggetsegopp
overtid,somfølgeavatmangehusholdningereiersinegenbolig,ogat

Finansiellstabilitet

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Pengepolitisk-rapport/2024/ppr-32024/
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gjeldogboligpriserlengevokstemerennhusholdningenesinntekter.
Høyograsktvoksendegjeldkanforsterketilbakeslagiøkonomienogøke
farenforfinansiellekriser.Desisteårenehargjeldenvokstmindreenn
inntektene.Påsiktkanenslikutviklinggjørehusholdningssektoren
mindresårbaroverforrenteøkningerellerbortfallavinntekt.Påden
andresidenkansårbarhetenstigeigjendersommerlempeligefinansielle
forholdskulleføretilkraftigvekstiboligpriseroggjeld.

Husholdningene har så langt klart å betjene gjelden i møte med økte 
kostnader
Høyprisvekstogøkterenterharførttilatdeflestehusholdningerharfått
enstrammereøkonomi.Fornoenhardetværtkrevendeåhåndtere.
Misligholdavgjeldharimidlertidholdtsegpåetlavtnivå.Detmåblant
annetsesisammenhengmedatmangeerijobb,ogatdeflestehus
holdningenehaddeetgodtutgangspunktmedfinansiellebuffere.Mange
husholdningermedhøygjeldharredusertbankinnskuddenesinenoede
sisteårene,mendeerfortsatthøyereennførpandemien.Analyseri
dennerapportenviseratdeallerflestehusholdningerklarermedgod
marginbådeåbetjenegjeldenogdekkeutgiftertilalminneligforbruk,
fasteboutgifterogstrøm,medløpendeinntekt.

Deternåutsiktertilbådereallønnsvekstoglavererenter,sePenge
politisk rapport 3/2024.Detvilgihusholdningeneøktkjøpekraftoggjøre
gjeldenlettereåbetjene.Samtidigvilarbeidsledighetentroligøkenoe,
omlagtilnivåetiperiodenførpandemien.Dersomarbeidsledigheten
skulleøkemarkert,kanmangeblinødttilåstrammemyeinnpåkonsumet.
Dakanforetakenesinntjeningoggjeldsbetjeningsevnefalle,ogutlåns
tapeneibankeneøke.

Noe bedre utsikter for næringseiendom, men fortsatt krevende for 
eiendomsutviklere
Bankeneshøyeeksponeringmotnæringseiendomerenannensentral
sårbarhetidetfinansiellesystemet.Økterenterharsvekketlønnsom
heteninæringseiendomsforetakeneogførttilatsalgsprisenepå
næringseiendomharfalt,menprisenesernåuttilåhaflatetut.Høy
sysselsettingogvekstileieinntektergjøratdeflesteforetakklarerå
dekkedeøkterentekostnadenemedløpendeinntjening.Svakere
lønnsomhetogsvekketsoliditetkangjøredetvanskeligforforetaksom
mårefinansieregjeld.Sålangtiårharkredittpåslagenepånærings
eiendomsforetakenesbankogobligasjonsfinansieringfalt.Det
reduserertroligrefinansieringsrisikoenforgjeldensomforfallerdeneste
årene.Deterimidlertidfortsattusikkerhetomdenvidereutviklingen.
Dersomsysselsettingenskullefallemarkert,ogleieinntekteneblirklart
lavereennviserfoross,vilmangeforetakkunnefåproblemermedå
betjenegjelden.

Sidenstartenavfjoråretharandelenkonkurserinorskeforetakøkt.
Særlighardetværtensterkøkningblanteiendomsutviklere,somharfått
svekketlønnsomhetpågrunnavøkterenteroghøyebyggekostnader,og
fordidetbyggesogselgesfånyeboliger.Detgjørdetkrevendefor

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Pengepolitisk-rapport/2024/ppr-32024/
https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Pengepolitisk-rapport/2024/ppr-32024/
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mangeåbetjenegjeldenmedløpendeinntjening.Fordeflesteandre
næringerhardetogsåværtnoeøkningikonkurser,menfordisseer
andelenfortsattlavereennførpandemien.Analyseridennerapporten
indikereratandelenkonkurserinorskeforetaktroligviløkenoevidere,
særliginnenforeiendomsbransjen.

Motstandskraften i bankene er god
Robustebankererviktigforfinansiellstabilitet.Norskebankeroppfyller
kapitaloglikviditetskravmedgodmarginoghargodtilgangtilbåde
innskuddsogmarkedsfinansiering.Bådekredittverdigeforetakog
husholdningerhargodtilgangpåkreditt.

Bankeneslønnsomheterførstelinjeforsvaretmottap.Norskebankerhar
hatthøylønnsomhetgjennomrenteoppgangenetterpandemien.Det
skyldessærlighøyenettorenteinntekteroglaveutlånstap.Fremover
venterviatlaverestyringsrenteviltrekkenettorenteinntekternoened.
Dersomnegativehendelserinntreffer,kantapeneøkemerennviventer,
lønnsomhetensvekkesogfinansieringssituasjonenforverresraskt.

Det er viktig at motstandskraften i det finansielle systemet 
opprettholdes
Kravenetilkapitalbuffereibankenereflekterersårbarheteneidetnorske
finansiellesystemetogbidrartilgodmotstandskraft.Vedetkraftig
økonomisktilbakeslagkanbufferkravsettesnedforådempefarenforat
bankenestrammerinnpåsinutlånspraksis.Soliditetsstresstesteni
Finansiellstabilitet2024–1.halvårillustrereratbankenetålerstore
utlånstapsamtidigsomdefortsattharkapasitettilålåneut.

NorgesBankfastsetterkravettilmotsykliskkapitalbufferhvertkvartal.
Komitéenforpengepolitikkogfinansiellstabilitetbesluttet25.november
åholdekravettilmotsykliskkapitalbufferuendretpå2,5prosent.

NorgesBankgirogsårådomkravettilsystemrisikobufferannethvertår.
Komiteenforpengepolitikkogfinansiellstabilitetbesluttetimai2024ågi
Finansdepartementetrådomåopprettholdekravettilsystemrisikobuffer
på4,5prosent.Finansdepartementetbesluttetiauguståholdekravet
uendretpå4,5prosent,itrådmedrådetfraNorgesBank.

IvårthøringssvartilFinansdepartementetomendringeriutlåns
forskriftenstøtterviFinanstilsynetsforslagomatalleelementenei
forskriftenbørvidereføres.Vimenerimidlertidatenkelteavdemkan
justeresnoe.Utlånsforskriftenharsattrammerforbankenesutlåns
praksisogdempetoppbyggingavsårbarheterihusholdningssektoren.
Envarigforskriftvilbidratilforutsigbarhetogmotvirkeenfremtidig
utglidningavbankenesutlånspraksis.Forskriftenbørimidlertidvurderes
medjevnemellomrom.Deterviktigåutvidekunnskapsgrunnlagetom
effektenavforskriftenogkonsekvenseneavdeulikeelementeneiden. Ida Wolden Bache 

Pål Longva 
Øystein Børsum 
Ingvild Almås 
Steinar Holden

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Finansiell-stabilitet---rapport/2024-1-finansiell-stabilitet/
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1. Risiko, sårbarhet 
og motstandskraft

Kapittel1

1.1 Lavere prisvekst, men risiko for hendelser 
som kan svekke finansiell stabilitet
Lavere prisvekst og forventninger om videre rentenedgang
Globaltharprisvekstenavtattmyedesisteparårene.Sidenvipubliserte
Finansiell stabilitet 2024–1.halvårimai,harkortsiktigerenterfalt.Mange
sentralbankerharkommunisertatdeertryggerepåatprisvekstenvil
værenærinflasjonsmåletfremover,ogatdetikkelengererbehovforlike
innstrammendepengepolitikk.Fleresentralbankerharsattstyrings
rentenened,ogmarkedenepriserinnatrentenevilreduseresytterligere.
NorgesBanksprognoseiPengepolitisk rapport3/2024indikereren
styringsrentesomblirliggendepå4,5prosentutåret,førdensettes
gradvisnedfraførstekvartal2025.

Langsiktigerenterfaltisommer,menharsidenøktigjen,sefigur1.1.Siden
mairapportenharlaverestyringsrenteforventningerbidratttillavere
langsiktigerenter.Samtidigbidrarhøyusikkerhetknyttettilstatligeopp
låningsbehovimangelandtroligtilatinvestorerkreverøktkompensa
sjonforåholdeobligasjonermedlangfremforkortløpetid,måltsomter
minpremien.Dettetrekkerlangsiktigerenteropp.Selvominflasjonenhar
falt,erdetfortsattusikkerhetomdeglobalevekstoginflasjonsutsiktene.

Forholdene i de norske finansmarkedene er lite endret siden 
mairapporten
Forholdeneidenorskefinansmarkedeneerliteendretsidenmai
rapporten.HovedindeksenpåOsloBørseromlagpåsammenivå,

Figur 1.1 Langsiktige renter falt i sommer, men har økt igjen den siste tiden
Renter på 10-års statsobligasjoner i utvalgte land. Prosent
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Kilde: Bloomberg

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Finansiell-stabilitet---rapport/2024-1-finansiell-stabilitet/
https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Pengepolitisk-rapport/2024/ppr-32024/
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pengemarkedspåslagetharutvikletsegstabilt,ogkredittpåslagenei
obligasjonsmarkedeterliteendret.Kronekursenernåomlagpånivå
meddetdenvarvedpubliseringavmairapporten.

Amerikanskeaksjeindekserharstegetmyedetsistehalvåret,mensde
europeiskeaksjeindekseneeromlagpånivåmeddetdevarimai.Aksje
markedeneiAsiaernoehøyere,sefigur1.2.Deinternasjonalekredittpå
slageneerliteendret.Istartenavaugustvarfinansmarkedenepregetav
uroogstorebevegelser,menuroenvarkortvarig,seboksunder.

Figur 1.2 Økt volatilitet i aksjemarkedene i august
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Kortvarig uro i internasjonale finansmarkeder i august
Istartenavaugustvarfinansmarkedenepregetavuroogstorebevegelser.Bevegelsenevarprimært
knyttettilenraskstyrkingavkursenpåjapanskeyen,særligetteratdenjapanskesentralbankenhevet
styringsrentenogrenteforventningeneiUSAfaltsomfølgeavsvakearbeidsmarkedstallogresesjons
frykt.Detbidroisinturtilenraskreverseringavsåkalte«carrytrades»ognedsalgiaksjemarkedene.
En«carrytrade»erenstrategihvorenmarkedsaktørtaropplånienvalutamedlavrente,somjapanske
yen,ogderetterplassererpengeneienvalutamedhøyererente.Envellykketcarrytradestrategierimid
lertidavhengigavatikkelånevalutaenstyrkersegmerenndetinvestorentjenerpårentedifferansen.Da
japanskeyenstyrketsegbetydeligmotdollar,blecarrytradeposisjonenederforsattunderstortpress.

Iforbindelsemedmarkedsuroenfaltinternasjonaleaksjeindekserbrått,ogvolatilitetsindikatorerstegtil
nivåersistsettvedutbruddetavpandemien,sefigur1.2.Markedsuroenavtokimidlertidetterfådager,
etterblantannetuttalelserfradenjapanskesentralbankenomatdenikkevilleheverentenvidereså
lengemarkedenevarustabile.Dettebidrotilåroenedsituasjonen.Japanskeyensvekketseg,og
nedgangeniaksjemarkedeneblerasktreversert.

Flereinternasjonaleinstitusjonerhariettertidpektpåatmarkedenevistemotstandsdyktighetidagene
medstorebevegelser.1Påtrossavvolatilitetenogdårligerelikviditet,holdthandelenframpåtversav
aktivaklasser.Viderevarsentralemotparterogderesmedlemmeristandtilåhåndterestoreendringeri
marginkrav.Likevelillustrererhendelseneistartenavaugusthvordanendringerisentimentetogøkt
volatilitetrasktogkraftigslårutiaktivapriser.

1 SeblantannetThemarketturbulenceandcarrytradeunwindofAugust2024(bis.org).

https://www.bis.org/publ/bisbull90.htm
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Kapittel1
Mer lempelige finansielle forhold kan bidra til at finansielle sårbarheter 
igjen bygger seg opp
Denforventedenedgangenistyringsrenterglobaltogandremer
lempeligefinansielleforholdbidrartilgodeutsikterforfinansiellstabilitet
påkortsikt.Pålengersiktkanslikeforholdimidlertidbidratilatfinansielle
sårbarheterigjenbyggersegopp.IGlobal Financial  Stability Reportfra
oktoberpekerIMFblantannetpåatlempeligefinansielleforholdkan
bidratilsterkvekstiformuespriserogbådeprivatogoffentliggjeld
globalt,somøkersårbarheteneidetfinansiellesystemetpåsikt.Opp
byggingenavslikesårbarheterkanbidratilåforsterkeøkonomisketilba
keslag.Forengjennomgangavdeviktigstesårbarheteneidetnorske
finansiellesystemet,sebokspåside16.

Lav vekst i norsk økonomi, men utsikter til økt kjøpekraft for 
husholdningene
Veksteninorskøkonomiharværtlavsidenstartenavfjoråret.Økte
levekostnaderhardempethusholdningenesforbruk.Enhøyandelav
befolkningenerijobb,menarbeidsledighetenharstegetnoefraetlavt
nivå.Prisvekstenharavtattmyefratoppenhøsten2022,menerfortsatt
overinflasjonsmåletpå2prosent.IPengepolitisk rapport3/2024anslovi
atprisvekstenvilavtagradvisognærmesegmåletmotsluttenav2027.
Viansloatsysselsettingenviløkemindreennarbeidsstyrken,ogat
arbeidsledighetenvilstigenoefremover,omlagtilnivåetiperiodenfør
pandemien.Videreventetviatreallønnsvekstenviløkebetydeligiår.
Sammenmedøktsysselsettingvildetteføretiløktkjøpekraftfor
husholdningene.

Risiko for negative hendelser som kan svekke finansiell stabilitet
Påtrossavatusikkerhetenknyttettilinflasjonsutviklingenharavtatt,og
sannsynlighetenforenmyklandingidenglobaleøkonomienharøkt,er
detfortsattstorusikkerhetomdenøkonomiskeutviklingenfremover.
IMFpekeriGlobal Financial Stability Reportfraoktoberpåatsannsynlig
hetenforbetydeligeøkonomiskeforstyrrelserharøktpåbakgrunnav
forhøyetøkonomiskoggeopolitiskusikkerhet.Denforhøyedeusikker
hetenmåsesisammenhengmedbådepågåendemilitærekonflikterog
deusikreutfalleneavpolitikkensomvilføresidemangelandenesom
gjennomførervalgiår.Denpolitiskeusikkerhetenspennerfrainn
retningenavfinanspolitikkenogbudsjettunderskuddtilhandelsog
geopolitikk.DenEuropeiskesentralbanken(ECB)pekeriFinancial
StabilityReviewfranovemberpåattiltakendeglobalehandelskonflikter,i
tilleggtilgeopolitiskusikkerhet,økerrisikoenfornegativeforstyrrelser.
Storusikkerhetkanogsåisegselvpåvirkefinansiellstabilitetpåflere
områder,sebokspåside11.Sålangthardetteilitengradkommettil
syneiNorge.

ItilleggfremheverIMFatdenhøyeusikkerheten,særligknyttettilgeo
politiskrisiko,sålangtikkeseruttilåmaterialiseresegiøktvolatiliteti
finansmarkedene.Viderepåpekerdeatdettekanøkerisikoenforstore
bevegelserifinansmarkedeneogpriskorreksjonervedfremtidigefor

https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2024/10/22/global-financial-stability-report-october-2024
https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Pengepolitisk-rapport/2024/ppr-32024/
https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2024/10/22/global-financial-stability-report-october-2024
https://www.ecb.europa.eu/press/financial-stability-publications/fsr/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/financial-stability-publications/fsr/html/index.en.html
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styrrelser.Uroenifinansmarkedeneistartenavaugustillustrererhvordan
enendringisentimentetrasktkanøkevolatilitetenimarkedet,sebokspå
side9.

Deterfortsattusikkerhetomutviklingeninnennæringseiendominter
nasjonalt.Fraetfinansieltstabilitetsperspektivernæringseiendomviktig
fordinæringseiendomsforetakgjerneharhøygjeld,ogfordibank
systemetharbetydeligeksponeringmotdennesektoren.Økterenterhar
bidratttilatsalgsprisenepånæringseiendomharfaltdesisteparårene.
Selvomdetertegntilatprisenestabiliserersegimangeland,erdetfort
sattrisikoforetnyttprisfall.Risikoenforsterkesavstrukturelleendringeri
etterspørselen,somøktbrukavhjemmekontoretterpandemien.INorge
derimot,erdetikketegntilatbrukenavhjemmekontorharsvekketetter
spørselenetterkontorlokalervesentlig.

IMFtrekkerogsåfrematteknologiskeendringerkanpåvirkefinansiell
stabilitetpåulikemåter.Kunstigintelligenskanbedreutsiktenefor
finansiellstabilitetgjennombedrerisikostyring,øktmarkedslikviditetog
bedremarkedsovervåking.Detkanogsåbidratilmereffektivekapital
markedergjennommereffektivprosesseringavbådestrukturertog
ustrukturertinformasjon.Pådenandresidenkanbrukenavkunstig
intelligensøkevolatilitetenimarkedeneiforbindelsemedoverraskelser,
særligdersommangeaktørerbaserersegpåalgoritmersomresponde
rerliktpånyheter.Viderekanutstraktbrukavkunstigintelligensøkeden
operasjonellerisikoenettersomtjenesteneleveresavrelativtfåaktører.
Utviklingenkanogsåbidratilåøkerisikoenforcyberangrepog
manipuleringavmarkeder.

NorgesBankssystemrisikoundersøkelsefraoktoberviseratnorske
finansielleaktørervurdererpolitiskespenningerinternasjonaltogcyber
angrepsomdeviktigstekildenetilrisikoidetnorskefinansiellesystemet,
sefigur1.3.Samletvurdererdesomsvartepåundersøkelsenatdeti
løpetavdenestetreåreneernoeøktsannsynlighetforenhendelsemed
storinnvirkningpådetfinansiellesystemet.Deharimidlertidhøytillittilat
detnorskefinansiellesystemetvilfortsetteåværestabilt.

Usikkerhet og finansiell stabilitet
Usikkerhetkanpåvirkedenfinansiellestabilitetenpåflereområder.Fordetførstekanendringeri
markedssentimentetfåstørreutslagifinansmarkedenenårusikkerhetenerhøy.Detkanbidratil
finansieringsproblemerforstater,bankerogforetak.Øktusikkerhetkanogsåbidratilathusholdninger
ogforetakutsetterkonsumoginvesteringer.Enslikinnstrammingkanisinturføretilredusertinntjening
oggjeldsbetjeningsevneforforetak.Detkanføretilhøyerekredittrisikoogforsterkeettilbakeslagi
økonomiengjennomstrammereutlånspraksisibankene.Viderekanøktusikkerhetomdenøkonomiske
utviklingenføretilatbankeneståroverformerkrevendevurderingeravkredittrisiko,ogdermed
strammertilutlånspraksisen.Høyusikkerhetkanogsåbidratilsvekketmarkedslikviditet.Detkanbidratil
mindreeffektivomfordelingavrisikoogkapital,ogsvekkebankenesmulighettilårealisereverdipapirer
fralikviditetsreserveneutenfallimarkedspriserogverditap.
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Husholdninger og foretak har god tilgang på kreditt
Kredittvekstentilnorskehusholdningeravtokmyegjennomfjoråret.Den
harøktnoesålangtiår,menerfremdeleslav,sefigur1.4.Kredittveksten
tilforetakeneerogsålavsammenliknetmedtidligereår.Denlavekreditt
veksteneristorgraddrevetavmoderatetterspørseletterlån,ogikke
strengerekredittpraksis.Norskehusholdningerogforetakharfortsatt
godtilgangpåkreditt.INorgesBanksutlånsundersøkelserapporterte
bankeneomuendretkredittpraksisitredjekvartal.

Boligprisene øker på bakgrunn av lav boligbygging og økt kjøpekraft 
blant husholdningene
Overlangtidøkteboligprisenemerennhusholdningenesinntekter,se
figur1.5.Detøktesårbarhetenihusholdningssektorenfordihushold
ningenesamtidigøktegjeldsbelastningen,sebokspåside13.Ide
senereåreneharboligprisenesomandelavdisponibelinntektflatetut.
Fremoverventerviatboligpriseneskalvoksenoemerenninntektene.

Figur 1.3 Norske aktører trekker særlig frem politiske spenninger 
internasjonalt og cyberangrep som de viktigste kildene til risiko i det norske 
finansielle systemet
Norges Banks systemrisikoundersøkelse fra oktober 2024. Hvilken kilde til risiko 
anser dere som mest sannsynlig?
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Figur 1.4 Kredittveksten er lav
Tolvmånedersvekst i kreditt til husholdninger og ikke-finansielle foretak (K2). 
Prosent
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Utviklingeniboligprisenebestemmesavenrekkefaktorer,blantannet
renter,inntektoginnretningenavskattesystemet.Itilleggertilbudetav
boligerenviktigdriverforboligpriseneovertid.Overenlangperiodehar
detblittbyggetfærreboligerennveksteniantallhusholdningerkunne
tilsi,sefigur1.6.Dettegjeldersærligisentralepressområder,oggapet
harøktdesisteårene.

Økterenteroghøyebyggekostnaderharbidratttiletmarkertfallibolig
byggingen.Itilleggharprisenepånyeboligerøktmerennprisenei
bruktboligmarkedetdesisteårene,noesomhardempetsalgetavnye
boliger.Sålangtiårharbruktboligpriseneøktmerennprisenepånye
boliger.Omsetningenibruktboligmarkedetharværthøy,ogethøytantall
boligerharblittlagtutforsalgdesistemånedene.Nyboligsalgethar
ogsåtattseglittopp,mendetselgesfremdeleslite.Detviltanoetidfør
byggingenavprosjektenesomnåersolgt,starter.Dettetilsiersvak
utviklingiboliginvesteringeneogsådenærmestekvartalene.

Fremoverventerviatlavtilførselavnyeboliger,øktkjøpekraftforhus
holdningeneogetterhvertlavereboliglånsrentevilbidratilhøyerebrukt
boligpriser.Redusertprisforskjellmellomnyeogbrukteboligerventeså
bidratilåøkesalgetavnyeboliger.Samletventerviatøktsalgogøkte
realboligpriservilløfteboliginvesteringeneutoveriprognoseperioden,
sePengepolitisk rapport3/2024.

Figur 1.5 Boligprisene ventes å øke mer enn inntektene de neste årene
Indeks. 4. kv. 1998 = 100.

1983 1991 1999 2007 2015 2023

0

50

100

150

200

250

0

50

100

150

200

250

Finansielle kriser

Boligpriser / disponibel inntekt
per innbygger                   

Anslag PPR 3/24

Kilder: Eiendom Norge, Eiendomsverdi, Finn.no, Norges Eiendomsmeglerforbund (NEF), Statistisk sentralbyrå og 
Norges Bank

Samspillet mellom boligpriser og gjeld
Boligmarkedeterensentraldelavvurderingenavfinansiellstabilitet.
Detskyldessærligatboligpriseroggjeldergjensidigavhengigeav
hverandre.Detmesteavgjeldentilhusholdningererboliglånmed
pantiboligen.Økteboligprisergirøktepanteverdierogdermed
øktemuligheterforgjeldsopptak.Høyereboligpriserkangiøkt
etterspørseletterkredittovertid,ogøkttilgangpåkredittkangi
økteboligprisergjennomøktetterspørseletterboliger.

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Pengepolitisk-rapport/2024/ppr-32024/
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1.2 Bankene har god motstandskraft
Bankene er solide og har fortsatt lave tap
Norskebankeroppfyllerkapitaloglikviditetskravmedgodmargin.
Markedenederbankenehentersinfinansiering,harfungertgodtsiden
forrigerapportimai.Risikopåslagenepåbankenesmarkedsfinansiering
erliteendret,oginnskuddsdekningenerstabil.

Løpendeinntjeningerbankenesførstelinjeforsvarmottap.Egenkapital
avkastningenfordestorenorskebankeneharværthøydetosisteårene,
sefigur1.7.Sålangti2024liggerdenantilåblihøyereennviansloimai
rapporten.Høylønnsomhetskyldessærlighøyenettorenteinntekterog
laveutlånstap.1Øktenettorenteinntekterhengersammenmedøkt
rentenivå.2Styringsrentenharværtuendretsålangti2024,ognetto
renteinntekterharholdtsegpåethøytnivå.Fremoverventerviatlavere
styringsrenteviltrekkenettorenteinntekternoened.

1 Økningeni3.kvartalskyldessærliginntektsføringavgevinsterfrasammenslåingenavEikaForsikringAS
ogFremtindForsikringAS.

2 Nårstyringsrentensettesopp,fårbankeneenstørreøkningirenteinntekterennrentekostnaderfordi
bankeneharmerrentebærendeeiendelerennrentebærendegjeld(egenkapitaleffekt).Itilleggheverda
bankeneoftedengjennomsnittligeutlånsrentenmerenninnskuddsrenten(marginøkning).

Figur 1.6 Lavere boligbygging enn vekst i antall husholdninger
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Kilder: Statistisk sentralbyrå og Norges Bank

Figur 1.7 Norske banker er lønnsomme
Egenkapitalavkastning etter skatt for store banker. Prosent
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Deterusikkerthvordanmargineroglønnsomhetvilpåvirkesavkonkur
ranseforholdogstrukturendringer.Hvisdetblirfærretilbydereav
banktjenester,kandetsvekkekonkurransen.Dersomdepågående
sammenslåingeneibankmarkedetderimotgirstordriftsfordeler,for
eksempelinnenIKTogetterlevelseavregelverk,kandetbidratillavere
kostnaderogmarginer.Sammenslåingerkanogsåbidratilatflerebanker
fårkapasitettilåkonkurrereomstorekunder.

Bankenesutlånstaperfortsattlave,sefigur1.8,mensamletsetthardet
værtnoeøkningiutlånstaptilforetakhittiliår.Viventeratlavøkonomisk
vekst,fortsatthøyerentekostnaderoglavbyggeaktivitetbidrartilnoe
øktemisligholdogtappåforetakslånfremover,særliginnenforeien
domsutviklingogbyggoganlegg,senærmereomtaleikapittel3.Utsik
teneinnennæringseiendomernoebedret,mendeterfortsattusikkerhet
omdenvidereutviklingen.Dersomleieinntekteneinæringseiendomblir
klartlavereennventet,ogsalgsprisenefallermarkert,kandetføretil
betydeligetapibankene.

Tappåutlåntilhusholdningererlave.Fremoverventerviatøktdisponibel
realinntektforhusholdningeneskalstyrkederesgjeldsbetjeningsevne,
ogattapsandelenforhusholdningslånskalholdesegpåetlavtnivå.

Norskebankerssolidefinansiellestillinggirdemfleksibilitettilåkunne
tilbyutlåntilkredittverdigeforetakoghusholdninger,ogsåvedøktetap
oguroimarkedene.Renkjernekapitaldekningliggergodtoverde
samledekapitalkraveneogoverbankenesegnekapitalmål.Ijanuar2025
endresdefelleseuropeiskekapitaldekningsreglene,sebokspåside
16.FinanstilsynetsforslagtilimplementeringavregelverketiNorgegir
enreduksjonikapitalkravetforstandardmetodebankene,oganslåsav
FinanstilsynetåginoeøkningikravetforIRBbankene.

StresstesteniFinansiell stabilitet 2024–1.halvårvisteatdestørste
norskebankenesamleteristandtilåmøtestoretap,samtidigsomde
kanfortsetteålåneuttilhusholdningerogforetak,ogdermedikkevil
bidratilåforsterkeetøkonomisktilbakeslag.

Figur 1.8 Fortsatt lave tap i bankene
Utlånstap som andel av brutto utlån til kunder. Prosent
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https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Finansiell-stabilitet---rapport/2024-1-finansiell-stabilitet/
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De viktigste sårbarhetene i det norske finansielle systemet
Økonomienutsettesjevnligforforstyrrelsersompåvirkerbåderealøkonomienogdetfinansielle
systemet.Arbeidetmedfinansiellstabilitethandleromåsikreatdetfinansiellesystemeterrobust
noktilåhåndtereslikeforstyrrelser.Idettearbeidetervisærligopptattavåvurderesystemrisiko.
Detfinansiellesystemetskalbidratilstabiløkonomiskutviklingvedåtilbyfinansieringogspare
produkter,utførebetalingerogomfordelerisikopåeneffektivmåte.Systemrisikoerrisikoenfor
sviktidetfinansiellesystemetsevnetilåfylledissefunksjonene.

Nivåetpåsystemrisikoenavhengeravflereforhold.Risikoforøkonomiskeforstyrrelser,foreksempel
geopolitiskespenninger,trekkersystemrisikoenopp.Sårbarheteridetfinansiellesystemetbidrartil
åøkesystemrisikoenytterligere.Figur1.AoppsummererNorgesBankssentralevurderingerav
sårbarheteridetnorskefinansiellesystemet.

Atmangehusholdningerharhøygjeld,utgjørenviktigsårbarhet.Gjeldsbelastningeninorske
husholdningerersværthøy,bådehistoriskogsammenlignetmedandreland.Dennesårbarheten
harbyggetsegoppovertid,somfølgeavatgjeldenlengevokstemerennhusholdningenesinn
tekter.Iåreneførpandemienavtokgjeldsvekstenogvarmerpålinjemedinntektsveksten.Deto
sisteårenehargjeldenvokstmindreenninntektene.Påsiktkanenslikutviklinggjørehushold
ningssektorenmindresårbaroverforrenteøkningerellerbortfallavinntekt.Pådenandresidenkan
sårbarhetenstigeigjendersommerlempeligefinansielleforholdskulleføretilkraftigvekst
boligpriseroggjeld.

Forennærmereomtaleavhusholdningenessårbarheter,sekapittel2.

Endringer i kapitalkravforordningen (CRR3)
IEUskaldetmedvirkningfra1.januar2025gjennomføresomfattendeendringerikapitalkravforordningen
(CRR3).EndringenefullførerblantannettiltakanbefaltavBaselkomiteenforbanktilsynforågjørebankene
mermotstandsdyktigemotkriser.FinansdepartementetharsommålattilsvarendeEØSreglersamtidig
kantreikraftiNorge.MedCRR3blirdetblantannetenmerrisikofølsomstandardmetodeforåberegne
kapitalkravforkredittrisiko,begrensningeribrukavinternemodelleroginnføringavetkapitalkravsgulv
vedbrukavinternemodeller.Gulvetmedføreratkapitalkravet1.januar2028ikkekanværelavereenn
72,5prosentavhvadetvilleværtmedbrukavstandardmetoden.Detblirogsåennyfellesbereg
ningsmetodeforkapitalkravforoperasjonellrisiko.

Endringeneinnebæreratdesåkaltestandardmetodebankene,typiskdesmåbankene,fårkapitalkrav
somblirlavereforeksponeringermedlavrisiko.Standardmetodebankenebrukerrisikovektersomer
bestemtavmyndighetene,ogdissesettesnedforboliglånnårdenyereguleringeneinnføres.IRB
bankene,sombrukerinterneelleregnemodellerforåberegnekapitalkravogtypiskerstore,fårlitt
mindrefrihetetterdenyereglene.

Endringeneventesågimindreforskjellerennidagmellomkapitalkravforstoreogsmåbanker.Detkan
bidratilatsmåbankerblirmerkonkurransedyktige.
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Enannenviktigsårbarheterbankeneshøyeeksponeringmotnæringseiendom.Øktefinansierings
kostnaderharsvekketlønnsomheteninæringseiendomsforetakene,oglavereeiendomsverdierhar
svekketsoliditeten.Enutflatingisalgspriseneoglavererefinansieringsrisikobidrartilatutsiktene
fornæringseiendomssektorenernoebedreennforettårsiden.Deterimidlertidfortsattusikkerhet
omdenvidereutviklingen.Dersomrenterogrisikopåslagstigermarkert,ellerleieinntekteneblir
klartlavereennviserfoross,vildetsvekkebådelønnsomhetogeiendomsverdier.Forennærmere
omtaleavnæringseiendomssektoren,sekapittel3.

VidereerbankeneiNorgesammenkobletvedatdeeierhverandresgjeldogharsammeellerlike
artedeverdipapirerilikviditetsreserven,se Finansiell stabilitet 2024–1.halvår.Obligasjonermed
fortrinnsrett(OMF)utgjørenbetydeligandelavbankkonsernenesmarkedsfinansiering.Samtidig
eierbankeneover60prosentavuteståendeOMFerutstedtinorskekroner.Hvisflerebankermå
hasteselgeOMFersamtidig,kanprisenefallemyeogverdienavbankeneslikviditetsreserver
reduseres.Itilleggkandetdabliendavanskeligereforbankeneåhentenyfinansiering,ogbanke
nesevnetilåhåndtereviderelikviditetsproblemersvekkes.

Digitaliseringgjørdetfinansiellesystemeteffektivt,mengirogsåopphavtilsårbarheter.Konsentra
sjon,kompleksitetogsammenkoblingkanmedføreatkonsekvenseneavetcyberangrepforsterkes
ogspresrasktogbredtidetfinansiellesystemet,seFinansiell Infrastruktur2024.Blirdesamlede
konsekvenseneomfattendenok,kanfinansiellstabilitettrues.

Videreutgjørbankenesstoreutlåntilnæringersomersærligutsattforklimaomstilling,ensårbarhet
idetfinansiellesystemet,seFinansiell stabilitet 2024–1.halvår.Norsknæringslivmåtilpasseseg
klimaendringerogbrukavnyeenergiformer.Deterstorusikkerhetomhvaenslikomstillingvil
koste,oginntjeningentilenkeltebedrifterkanblisvekket.Dersommangebedrifterpåvirkes
negativt,kandetgibankenehøyeretap.

Detfinansiellesystemetkanimidlertidinnrettesslikatdeterbedreistandtilåmøteforstyrrelser.På
bakgrunnavsårbarheteneidetfinansiellesystemeterdetinnførtenrekketiltakforåstyrkemot
standskraften,herunderkravtilbankenessoliditetoglikviditetsamtkravtilbankenesutlånspraksis.

Figur 1.A Oppsummering av sentrale vurderinger av sårbarheter i det finansielle systemet

Mange husholdninger har høy gjeld 

Bankene har høy eksponering mot næringseiendom

En banks finansiering er en annen banks likviditetsreserve

Det finansielle systemet er sårbart for cyberangrep

Bankene har store utlån til kunder utsatt for klimaomstilling

Sårbarheter i systemet 
som kan være opphav til eller forsterke finansiell uro og tilbakeslag

Det er tre nivåer for sårbarhet, hvor rødt er mest alvorlig:

Kilde: Norges Bank

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Finansiell-stabilitet---rapport/2024-1-finansiell-stabilitet/
https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Finansiell-infrastruktur---rapport/finansiell-infrastruktur-2024/nettrapport-finansiell-infrastruktur-2024/
https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Finansiell-stabilitet---rapport/2024-1-finansiell-stabilitet/
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2. Husholdningene klarer 
å betjene gjelden i møte 
med økte kostnader
Norskehusholdningerharmyegjeldiforholdtilinntekt,ogviharlenge
ansetthøygjeldihusholdningenesomenviktigsårbarhetidetnorske
finansiellesystemet.Kombinasjonenavhøygjeldogflytenderente1
innebarathusholdningenemåttebrukebetydeligmeravinntektenepå
renteutgifterdautlånsrentenesteggjennom2022og2023.Høyprisvekst
ogøkterenterharførttilatdeflesteharfåttenstrammereøkonomi.For
noenhardetværtkrevendeåhåndtere.Misligholdavgjeldharimidlertid
holdtsegpåetlavtnivå.Detmåblantannetsesisammenhengmedat
mangeerijobb,ogatdeflestehusholdningenehaddeetgodtutgangs
punktmedfinansiellebuffere.

2.1 Gjeldsbelastningen avtar fra et høyt nivå
Norskehusholdningersgjeldsbelastning2voksteimangeårogerhøy
bådehistoriskogsammenlignetmedandreland,sefigur2.1.Gjelds
belastningenharavtattnoedesisteårene.Nedgangenerbredtfordelt
påaldersgrupper,sevenstrepanelifigur2.2.Finanstilsynetsboliglåns
undersøkelsefor2024viserogsåenlitennedgangigjeldsomandelav
bruttoårsinntektforlåntakeresomtaroppnyeboliglån.3

Viventerlavvekstihusholdningenesgjelddenærmesteårene,se
Pengepolitisk rapport 3/24.Ikombinasjonmedutsiktertiløktdisponibel
inntektvildettegilaveregjeldsbelastningutoveriprognoseperioden.
Laveregjeldsbelastningogenventetnedgangiutlånsrentenevilføretil
atrentebelastningenoggjeldbetjeningsgraden4ogsågradvisavtar.Det
kangjøregjeldenlettereåbetjene.Dersomgjeldsbelastningenavtar
overtid,kanhusholdningeneblimindresårbareoverforrenteøkningerog
bortfallavinntekt.

Forhusholdningenegiretvelfungerendekredittmarkedblantannet
mulighettilålåneiperioderhvorinntektenerlavmotatdespareri
perioderhvorinntektenerhøyere.Detgirenfordelingavforbrukover
livsløpetsomistørregradertilpassethusholdningensbehov.

1 INorgeer94prosentavhusholdningenessamledegjeldmedflytenderente.

2 Gjeldsomandelavdisponibelinntekt.

3 Finanstilsynetsboliglånsundersøkelsefølgeroppkraveneiutlånsforskriftenogspøromgjeldsomandel
avbruttoinntekt.Kraveteratdetteikkeskaloverstige500prosent.

4 Gjeldsbetjeningsgradersummenavrentebetalingogestimertavdragsbetalingsomandelavinntektetter
skatt.

Kapittel2
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Norskehusholdningerharhistorisktattoppmyegjeldavslikehensyn,
særligknyttettilkjøpavboligpåettidligstadiumilivet.Itrådmeddette
finnerviatgjeldsbelastningenersærlighøyideyngrealdersgruppene
medmangeførstegangskjøpereoghusholdningersomkjøpersegoppi
boligmarkedet,sevenstrepanelifigur2.2.

Samtidigerdetstoreforskjellerinnadihveraldersgruppe.Ialders
gruppen25til34århaddeover10prosentavhusholdningeneengjelds
belastningpåmerenn6gangerinntektetterskatti2023,sehøyrepanel
figur2.2.Ogsåialdersgruppenmellom34og45årerdetenstorgruppe
somharhøygjeld.Bådeforskjelleneinnadialdersgruppeneogandelen
medhøygjeldavtarmarkertmedalder.Igruppenmellom45og54århar
10prosentengjeldsbelastningpånær5gangerinntektetterskatt,mens
fordemedmestgjeldigruppenmellom65og74årergjeldsbelastningen
3,5gangerinntekten.

Husholdningene klarer å betjene gjelden i møte med økte kostnader
I2022og2023opplevdemangehusholdningeråfåmindreøkonomisk
handlingsrom.Kjøpekraftenfaltbådesomfølgeavrenteøkninger,ogat

Figur 2.1 Gjeldsbelastningen avtar fra et høyt nivå
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Kilder: Statistisk sentralbyrå og Norges Bank

Figur 2.2 Gjeldsbelastningen faller i de fleste aldersgrupper
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lønnsvekstenvarlavereennprisveksten.Husholdningeneskonsumfalti
perioden,menreduksjonenvarmindreennfalletidisponibelinntekt.
Spareratenfalttiletlavtnivåi2023.Endringerispareadferddrøftesimer
detaljikapittel2.3.

Renteøkningeneharførttilathusholdningenesgjennomsnittligerente
belastningharstegetfraomlag4prosentvedsluttenav2021tilomlag
9prosentistartenav2024,sefigur2.1.Rentebelastningenøktemyefor
allealdersgrupperi2023,sevenstrepanelifigur2.3.Økningenharvært
størstfordeyngrealdersgruppene,hvorgjeldsbelastningenerhøyest.
Deterimidlertidogsåstoregruppermedhøyrentebelastningideeldre
aldersgruppene.Heltopptilaldersgruppenmellom65og74århadde
merenn10prosentavhusholdningeneenrentebelastningover15
prosentavinntektetterskatti2023,sehøyrepanelifigur2.3.

Itilleggtilatrentebelastningenharøktdesisteårene,harogsåandre
kostnadergåttopp.Særligharutgiftenetilmatøkt,sefigur2.4.Dealler
flesteklarerlikevelfortsattbådeåbetjenegjeldenogdekkenormale
utgifter,medløpendeinntekt,mende«frieinntektene»somerigjenhar

Figur 2.3 Rentebelastningen har økt markert for alle aldersgrupper

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
0

4

8

12

16

0

4

8

12

16
25-34 35-44 45-54
55-64 65-74 75-

Rentebelastning etter aldersgrupper. 
Prosent

Rentebelastning etter aldersgrupper. 
2023. Prosent

25-34   35-44  45-54   55-64  65-74   75-
0

5

10

15

20

25

0

5

10

15

20

25

Alder på hovedinntektstaker
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Figur 2.4 Økte kostnader har trukket ned frie inntekter
Utgifter som andel av inntekt etter skatt. Prosent
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Kilder: Huseierne, Kartverket, Fortum, NVE, SIFO, Skatteetaten, Statistisk sentralbyrå og Norges Bank
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desisteåreneblittbetydeligredusert.5I2021sattgjennomsnittshus
holdningenigjenmedomlaghalvpartenavinntektetterskattsomfrie
inntekter,slikvihardefinertdemher.Øktekostnaderredusertedenne
andelengjennom2022og2023,menslavereavdragsbetalingsomfølge
avnedbetalinggjennomannuitetslånognoelavereestimerteutgiftertil
strøm,dempetnedgangen.Reduksjonenifrieinntektergirmindrerom
forfinansiellsparing,realinvesteringerogannetforbruk.

Fordeflesteutgjørfrieinntekterenbetydeligandelavderesinntektetter
skattogsåi2023,sefigur2.5.Samtidighar7prosentfrieinntektersomer
mindreenn30prosentavinntekten.Mangeavdissehusholdningenehar
desisteparåreneopplevdenrelativtstorreduksjonidefrieinntektene.
Videreharnoenhusholdningersværtsmåellernegativefrieinntekter.
Desomverkenharfrieinntekterelleroppspartemidleråtrekkepå,kan
ståifareforåmisligholdegjeldensin,sekapittel2.3.I2024harrente
nivåetgåttlittopp.Samtidigforventervireallønnsvekstforstoregrupper.
Deflestevilderfortroligoppleveatfrieinntekterholdersegoppeeller
stigerlittgjennomåret.

2.2 Det er begrenset risiko for mislighold av 
boliglån
Selvommangehusholdningerharfåttredusertkjøpekraft,harvisålangt
ikkesettnoesærligøkningiantallethusholdningersommisligholder
gjelden.Vifinnerhellerikkeatdetharværtenøkningiantalletbetalings
anmerkningerblanthusholdningenedetsisteåret.

Misligholdavgjeldblanthusholdningerharværtpåetlavtnivåsiden
bankkrisenpå1990tallet.Nåerhusholdningenesrentebelastningpå
sitthøyestesidenbankkrisen,sefigur2.1.Vivurdererlikevelfarenfor

5 Normaleutgifteromfatterutgiftertilmat,klærogannetalminneligforbruk,fasteboutgifterogstrøm,men
ikkerestaurantbesøk,feriereiseroggaver.SeLindquist,SolheimogVatne(2022)"Norskeboligeierehar
godgjeldsbetjeningsevne."Staff Memo8/2022.NorgesBank,forennærmerebeskrivelseavnormale
utgifter,frieinntekterogmargin(omtalessenereikapittelet).Merkatanalysenerbegrensettil
husholdningersomeieregenbolig.Boligeiereutgjøromlagtrefiredeleravdatasettetvårt.

Figur 2.5 De fleste husholdninger har betydelige frie inntekter
Andel av boligeiere innenfor ulike intervaller av fri inntekt. Prosent
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Kilder: Huseierne, Kartverket, Fortum, NVE, SIFO, Skatteetaten, Statistisk sentralbyrå og Norges Bank
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omfattendemisligholdsombegrenset,blantannetsomfølgeavsterk
realinntektsvekstdesistetiårene.Øktrealinntekthargitthusholdningene
etstørreøkonomiskhandlingsrom,sombådekanbenyttespåkonsumog
åbetjenegjeld.Utlånsforskriftenhardessutensattrammerforbankenes
utlånspraksisogbidratttilåforhindreenendasterkeregjeldsoppbygging,
seutdypingpåside29.Oppbyggingavbådefinansogboligformue
hargjorthusholdningssektorenbedrestilt.Itilleggtilløpendeinntekt,kan
ogsåoppspartformuebrukestilådekkenormaleutgifterogbetjene
gjeld.Viberegnerderforenmargindervitarhensyntilbrukavbåde
inntektogformue,ogderviogsåantarathusholdningenharfåttinnvilget
avdragsfrihetvedbetalingsproblemer.Ennegativmarginbetyrat
husholdningenikkeeristandtilåbetalerenterutenåmåtteredusere
konsumettilundernormaltnivå,sefigur2.6.Vifinnerat1,4prosentav
husholdningeneivårtutvalgkanfånegativmarginmedboliglånsrenteni
2024.Detteeromlag20000flerehusholdningerenndesomhadde
negativmargini2021.Samletholderdisseutsattehusholdningeneomlag
2,2prosentavgjelden.

Våreberegningertyderpåatantalletmednegativmarginveddagens
rentenivåernoelavereennhvasensitivitetsberegningeneiFinansiell 
 Stabilitet 2023 – 2.halvårskulletilsi.Sensitivitetsanalysenvarbasertpå
husholdningenesinntekt,gjeldogformuei2021ogindikerteatknappeto
prosentavboligeiernevillefånegativmarginvedenrentepå5,8prosent,
ogatdissehusholdningeneholdtomlagtreprosentavgjelden.

Detkanværeflereårsakertildenneforskjellen.Selvomgjennomsnitts
husholdningenharfåttlavererealinntektiperioden,erdetogsåhushold
ningersomharfåttøktrealinntekt.Mangeavdesomharsmåmarginerer
unge,somimangetilfellerharbedreinntektsvekstenngjennomsnittet.
Viderekanflerehusholdningersomvarnæråhanegativmargini2021ha
benyttetfinansiellformuetilånedbetalegjeldiperioden,somineste
omganghargjortdemmindresensitiveforrenteøkninger.

Figur 2.6 De fleste tåler økte renter eller inntektsfall
Andel boligeiere som kan få betalingsproblemer (negativ margin) ved ulike nivåer 
på utlånsrenten og inntektsfall. Prosent
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Kilder: Huseierne, Kartverket, Fortum, NVE, SIFO, Skatteetaten, Statistisk sentralbyrå og Norges Bank
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Deterusikkerhetomdenvidereutviklingeninorskøkonomi.Vihargjort
ennysensitivitetsøvelsesomviserandelensomkanfånegativmargin
vedenrentepå8,8prosent,somer3prosentenheterhøyereennrente
nivåeti2024.Detteerpånivåmedboliglånsrentensomblelagttilgrunni
stresstestenirapportenFinansiell stabilitet2022,hvorstresstestenvar
basertpåetscenariomedhøyinflasjonogetkraftigtilbakeslag.Vedet
sliktrentenivåvil3,5prosenthanegativmargin,sefigur2.6.Dissehus
holdningeneholderomlag5,4prosentavgjelden.

Husholdningerkanogsårammesavøktarbeidsledighetoginntektsfall.
Hvisboliglånsrentenholdespå5,8prosent,viletfallibruttoinntektenpå
10prosentøkeandelenmednegativmarginmednærmere2prosent
enhetertil4prosent.

Ogsåandrenegativesjokkkanrammehusholdningenefremover.
Kravtilklimaomstillingogmerekstremværereksemplerpåeffektersom
kantiltaiårenesomkommer.Detkanøkekostnadeneknyttettilåeie
boligogreduserehusholdningenesgjeldsbetjeningsevne,seutdyping
påside31.

2.3 Husholdninger har brukt noe av 
oppsparte midler, men i liten grad endret 
gjeldsnedbetalingen
Vedøkterentermåhusholdningerbrukemeravinntektenpååbetjene
gjelden,menhvishusholdningeneforventeratfalletikjøpekrafter
forbigående,erdetfleretilpasningersomkandempeeninnstrammingi
konsumet.Finansiellsparingkanreduseres,ogienperiodekandet
trekkespåoppspartemidler,sombankinnskuddogenkelteverdipapir
fond.Fordesomharannuitetslån,vilavdragsandelenreduseresauto
matisknårrenteneøker.Fårmanbetalingsproblemer,erdetmuligåsøke
bankenomåredusereavdragenepåsinelån.Tallforhusholdningenes
inntektogformuei2023viserathusholdningeneharendretsinsparingi
bankinnskuddoggjeldsnedbetalingimøtemedhøyinflasjonogøkte
renter.

Den vanlige husholdning sparer mest i form av bankinnskudd
Husholdningenesfinansielleeiendelerkangrovtdelesinnitrehoved
poster.Bankinnskuddernormaltsværtlikvideogtilgjengeligepåkort
varsel.Fondogsparinginoterteaksjerogobligasjonererogsånormalt
likvidfinansiellformue,menvedsparingiaksjervildetofteværeenlatent
skattpåhistoriskgevinst.Dentredjepostenerunoterteaksjer.Aksjer
somikkeernotertpåbørs,kanværevanskeligeåomsettepåkortvarsel.

Denfinansielleformuenerskjevtfordelt,setabell2.1.Etstortflertallav
husholdningeneharnoeinnskudd.Eierskapavverdipapirfondogannen
finansformueerbegrensettilenmindregruppehusholdninger,som
domineresavpersonermedhøyinntektogformue.Medianbankinn
skuddernesten200000kroner,mensmedianbeholdningavverdipapir

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Finansiell-stabilitet---rapport/2022-finansiell-stabilitet/
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fondogannenfinansformueernærnull.Destoreeierandeleneifondog
unoterteaksjerholdesavunder10prosentavhusholdningene.Forden
typiskehusholdningerdetderforutviklingenibankinnskuddsomer
viktigst.

Iperioden2009til2021øktebankinnskuddenemerenninntektene,se
figur2.7.Husholdningeneøktesinebankinnskuddsærligmyedeførste
paråreneavpandemien.Sparingenavtoketterdenneperioden,og
gjennom2022ogfremtilhøsten2023falttolvmånedersvekstenibank
innskuddene.Bankinnskuddenefaltdaogsåiforholdtilinntektene.På
sluttenavfjoråretbegynteinnskuddsvekstenåtilta,ogtolvmåneder
svekstenibankinnskuddvariaugustpå4,9prosent.

Husholdninger med mye gjeld har redusert bankinnskuddene noe
I2022og2023faltbankinnskuddenemestforhusholdningermedhøy
gjeldsgrad,sefigur2.8,somergruppensomvarmestutsattdarentene
økte.Falletibankinnskuddeneøkermedgjeldsgraden,ogreduksjoneni
bankinnskuddi2023variunderkantav10prosentidehøyeregjelds
gradsgruppene.Tilsammenlikningvilmedianhusholdningennormaltøke
bankinnskuddenemedioverkantav5prosentietvanligår.Bankinnskud
deneerfortsatthøyereennførpandemien,meninnskuddeneharvokst
mindreennkonsumpriseneidenneperioden.Detindikereratmuligheten

Tabell 2.1. Fordeling av finansiell formue blant husholdninger. 2022

Beholdning
holdtavmedian
husholdningen.

Tusenkroner

Andelenav
husholdningersomhar

ulikeformuesposter.
Prosent

Andelavsamlet
beholdningsomholdesav
detiøverstepersentilene1.

Prosent

Bankinnskudd 205 98 54

Verdipapirfond 0 29 93

Annenfinansformue 9 58 94

1 Detiøverstepersentileneberegnesforhverformuespost.

Kilder:Skatteetaten,StatistisksentralbyråogNorgesBank

Figur 2.7 Innskuddene har økt over tid, og innskuddsveksten har tiltatt i år
Bankinnskudd i forhold til inntekt og vekst i bankinnskudd. Husholdninger
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tilåbrukebankinnskuddtilådekkeøktelevekostnaderharblittnoe
redusert.

Bankinnskuddeneersomventetujevntfordeltihvergjeldsgruppe,se
figur2.9.Omlag10prosentavhusholdningeneharunder20000kroneri
bankinnskudd.Samtidigerdetmangehusholdningersomharbetydelig
merinnskuddennmedianhusholdningen,ogsåigruppenemedmye
gjeldiforholdtilinntekt.

Deflestehusholdningenemedhøygjeldiforholdtilinntekthaddeved
utgangenavfjoråretbankinnskuddsomvaromlaglikestoresomrente
utgiftenei2023,sefigur2.10.Enenkelberegning,hvorvifremskriver
renteutgiftenei2023medøkningenigjennomsnittligboliglånsrentefra
2023til2024,viserathusholdningeneidehøyestegjeldsgradsgruppene
kandekkeomlagtotredeleravrenteutgiftenei2024vedutelukkendeå
brukeavbankinnskuddene.

SålangtiårtyderaggregertetallfraStatistisksentralbyråpåathus
holdningerimindregradbrukeravbankinnskuddenetilådekkeøkte

Figur 2.8 Husholdningene i høye gjeldsgradsgrupper reduserte 
bankinnskuddene mest i 2023
Median bankinnskudd. Tusen kroner
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Kilder: Skatteetaten, Statistisk sentralbyrå og Norges Bank

Figur 2.9 Det er stor variasjon i beholdningen av bankinnskudd
Bankinnskudd for ulike gjeldsgradsgrupper. 2023. Tusen kroner
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levekostnadersammenliknetmedifjor.Denaggregerteinnskudds
vekstenforhusholdningssektorenharsidensluttenavfjoråretøktnoe,
sefigur2.7.Øktreallønnsomfølgeavhøylønnsvekstogfallende
inflasjon,girnåhusholdningenemerromtilådekkeøktekostnader
medløpendeinntekter.

Husholdningene har i liten grad endret gjeldsnedbetaling og 
gjeldsopptak
Husholdningersomikkeharmulighetellerønskeomåbrukeavsine
oppspartemidlerforådempefalletikonsumetnårkostnadeneøker,kan
istedetøkegjeldsopptaketellerredusereavdragsbetalingen.Påden
andresidenkanøkterenterinnebæreatnoenønskerånedbetalesine
lånraskereennfør.

Deterfleremuligheterforhusholdningersomønskeråendresittgjelds
opptakogsinegjeldsavdrag.Sidendeallerflestenorskehusholdninger
harflytenderente,vilbankenekunnejusterelånetsløpetidogtillate
raskerenedbetalingerutenatdetoppståroverellerunderkursforlån
taker.Forhusholdningersomhartilgangpårammelån,kandeenkeltøke
lånebeløpetsålengebelåningsgradenerunder60prosent.Mangehus
holdningerkanogsåraskttaoppforbrukslånmedrelativthøyererente,
hvisdeønskerdet.6Forbrukslånharøktnoedesisteparårene,men
utgjørfortsattunder3prosentavhusholdningenessamledegjeld.Videre
vilhusholdningersombetaleravdragetternedbetalingsplanentilet
annuitetslån,automatiskfåreduserteavdragnårrenteneøker.Påspørs
målivårutlånsundersøkelsefortredjekvartal2024rapportererbankene
atnestensamtligelånmedavdragerutformetsomannuitetslån.

Viharsettnærmerepåhvordanhusholdningeneharendretsingjeldi
2023.Viharsattsøkelyspågjeldsendringerihusholdningermedhøy

6 Iennyanalyseavdatafragjeldsregisteret,servinærmerepåhvasompårvirkerhusholdningenesopptak
avforbrukslån.Ettviktigfunneratboligeierskap,ogdermedmulighettilåfinansiereforbrukgjennom
opplåningpåboligen,redusererbehovetforforbrukslån,seGautan,GetzWold,GulbrandsenogNenov
(2024)«Thedrivingforcesbehindhouseholds'accumulationofconsumerdebt».Staff Memo8/2024.
NorgesBank.

Figur 2.10 De med mye gjeld hadde i 2023 bankinnskudd som var om lag like 
store som renteutgiftene
Median bankinnskudd i forhold til renteutgifter
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Kilder: Skatteetaten, Statistisk sentralbyrå og Norges Bank

https://www.norges-bank.no/en/news-events/news-publications/Papers/Staff-Memo/2024/staff-memo-8-2024-household-accumulation-of-consumer-debt/
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gjeld–herdefinertsomåhagjeldsgradover3,5ogbelåningsgradover
40prosent.Myeav endringer i gjeld skjer ved boligtransaksjoner. Siden vi 
ønsker å fokusere på husholdningenes tilpasning i møte med høy prisvekst 
ogøkterenter–ikkeboligkjøp,tarviuthusholdningenesomhargjorten
boligtransaksjon,fraanalysen.7

Vedrentenivåersomi2022og2023,vilenhusholdningmedannuitetslån
med30årsnedbetalingstidnedbetalemellom1,5og5prosentavgjelden
iførstehalvdelavnedbetalingsløpet,sefigur2.11.Vifinneratetflertallav
husholdningeneivårtutvalgnedbetaleropptil7,5prosentavutestående
gjeld,sefigur2.12.Ioverkantav10prosentavgjeldenietgittårholdesav
husholdningersomnedbetalermerenn7,5prosentpågjelden.Samtidig
eromlagentredjedelavgjeldenihusholdningersomøkergjeldeniet
gittår,selvomdeikkekjøperbolig.Detergrunntilåtroatdennegruppen
blantannetvilomfattemangesomharrammelån.

7 Utvalgetvisitterigjenmedutgjøromlag25prosentavhusholdningene.

Figur 2.11 Avdragene i et annuitetslån er fallende i løpetiden og i rentenivået
Avdrag som andel av utestående gjeld i et 30 års annuitetslån etter antall år i 
nedbetalingsløpet ved ulike rentenivåer. Prosent
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Kilde: Norges Bank

Figur 2.12 De fleste nedbetaler litt på gjelden
Fordeling til gjeldsendring i perioden 2018–2023
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Talleneindikereratmangehusholdningerfølgerennedbetalingsplan
somsamsvarermedhvamanskalforventemedetannuitetslån.For
gruppensomnedbetaleropptil7,5prosentavgjeldeni2022,sermanet
tydeligskiftiretningavmindreavdragi2023,sefigur2.13.Median
gjeldsnedbetalingfordennegruppenfaltfra3,0prosenti2022til2,3
prosenti2023.Dennereduksjonenimediangjeldsnedbetalingtilsvarer
omlagavdragsreduksjonensomfølgeravnedbetalingsplanentilet
annuitetslån,gittenrenteøkningpådrøyt2prosentenheter,somtilsvarer
endringeniboliglånsrentenfra2022til2023.

Talleneindikererogsåatbrukenavavdragsfrihetøktenoeifjor.I2023var
detenlitenøkningiandelensombetalteavdragnærnull.Våreutlåns
undersøkelseri2023visteenøkendeetterspørseletteravdragsfrihet
gjennomåret.Iutlånsundersøkelsenfraandrekvartal2024rapporterte
imidlertidbankeneomatforespørsleromavdragsfritakertilbakepåom
lagsammenivåsomførrenteøkningene.

Viserogsåathusholdningerigruppenesomgjørstoregjeldsendringer,
harjustertsintilpasningi2023.Igruppensomgjørstorenedbetalinger,

Figur 2.13 Husholdningene nedbetalte litt mindre på gjelden i 2023
Fordeling til årlig gjeldsendring i 2022 og 2023

0 10 20 30

0

0,05

0,1

0,15

0,2

0

0,05

0,1

0,15

0,2

Gjeldsendring (prosent)

T
e

tt
h

e
t

2022

2023

Kilder: Skatteetaten, Statistisk sentralbyrå og Norges Bank

Figur 2.14 De store gjeldsnedbetalingene øker noe, og gjeldsopptaket faller noe
Median endring i gjeld for ulike husholdningsgrupper. Tusen kroner
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øktemediannedbetalingfraomlag700000kronertilioverkantav
800000kroner,sefigur2.14.Igruppensomøkergjeldsopptaket,falt
mediangjeldsøkningfraomlag200000kronertilomlag150000kroner.

Talleneindikereratformangehusholdningerharreduserteavdrag
bidratttilådempefalletikonsumeti2023.Itilleggserviatflerehushold
ningerenntidligereharvalgtåøkesingjeldsnedbetalingogreduseresitt
gjeldsopptak,noesomgjørdemmindresårbareforhøyerenterfrem
over.Husholdningenesyneshellerikkeåhatrukketmerpårammelånog
annenkortsiktigkreditt,somforbrukslån,foråopprettholdekonsumet.

Om datagrunnlaget for analysene i dette 
kapittelet
Ianalyseravhusholdningertarviutgangspunktistatistikkmed
skattemeldingensomviktigsteinformasjonskilde.Skattemeldingen
inneholderinformasjonomblantannetinntekt,gjeldogfinansiell
formuepåhusholdningsnivå.

Tilogmed2022harvikomplettinntektsogformuesstatistikkfor
husholdningenefraStatistisksentralbyrå.For2023benyttervitall
fraferdigbehandledeskattemeldingervedSkatteetatenper9.juli
2024.Tallgrunnlagetfor2023omfatteromlag90prosentavnorske
husholdninger.

Utlånsforskriften har dempet oppbygging av 
sårbarheter i husholdningssektoren
NorgesBanksendte3.oktober2024ethøringssvartilFinansdeparte
mentetomendringeriutlånsforskriftensomutløperfranyttår2025.

Finanstilsynetforeslårenvidereføringavforskriftensomidag.Norges
BankstøtterFinanstilsynetsvurderingavatutlånsforskriftenbidrartilå
forebyggefinansiellsårbarhet.Vimeneratforskriftenbørvidereføres
medenkeltejusteringer.

Utlånsforskriftenharsattrammerforbankenesutlånspraksisogbidratttil
åforhindreenendasterkeregjeldsoppbygging.Andelenhusholdninger
somharhøyeregjeldsgradogbelåningsgradennkraveneiforskriften,
blebetydeligredusertetterinnføringen.Vimenerreguleringenhar
dempetoppbyggingavsårbarheterihusholdningssektorenogblant
annetbidratttilatfærrefamilierfikkproblemermedåbetjenegjeldenda
bådepriserogrenterstegmarkanti2022.Reguleringavforbrukslånfra
2019harogsåbidratttilåreduseresårbarhetenihusholdningssektoren.

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Brev-og-uttalelser/2024/2024-10-03-horing-utlansforskriften/
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Mulighetentilåtaoppgjelderetgode.Forhusholdningenegiretvel
fungerendekredittmarkedblantannetmulighettilålåneiperioderhvor
inntektenerlavmotatdespareriperioderhvorinntektenerhøyere.Det
girenfordelingavforbrukoverlivsløpetsomistørregradertilpasset
husholdningensbehov.

Samtidigviserhistoriskeerfaringeraturegulertefinansmarkederkangi
mergjeldenndetsomeroptimaltsettfraetsamfunnsperspektiv.Høyog
rasktvoksendegjeldkangiøktsårbarhetidetfinansiellesystemet,for
sterketilbakeslagiøkonomienogøkefarenforfinansiellekriser.1
Kostnadenevedfinansiellekrisererstore,bådeforenkeltaktørerogfor
samfunnetsomhelhet.2Ilysaverfaringenefrabankkrisentidligpå1990
tallet,ogsenerefinanskriseni20082010,erdetblittgjortmyeforå
regulerefinansiellsektorbådenasjonaltoginternasjonaltslikat
markedetskalfungerebedre.

Flereinternasjonaleorganerharpektpåatreguleringavutlåntilhus
holdningeneerenviktigdelavverktøykassenforåfremmefinansiell
stabilitetogforebyggefinansiellekriser.BådeDeteuropeiskesystem
risikorådet(ESRB)3ogDetinternasjonalepengefondet(IMF)4hargitt
støttetilatutlånsforskriftenøkermotstandskraftenidetfinansielle
systemet.Mangeland,inkludertdeflestelandeneiEU/EØS,harinnført
utlånsreguleringdesiste10–15årene.

Reguleringavkredittmåavveiehensynettilåbegrenseoppbyggingav
risikoidetfinansiellesystemetmothensynettilatkredittmarkedetskal
væreeffektivt.Standardisertekravkanslåuheldigutienkelttilfellerog
svekkebankenesinsentivertilåtaselvstendigansvarforåvurdererisiko.
Oppfyllingavkravommersikkerhetbaketlånkanogsåkommepå
bekostningavandrefinansiellebuffere.5Reguleringenkanogsåha
utilsiktedefordelingseffekter.Kravettilbelåningsgradkanbidratilat
personermedliteegenkapital,menellersgodbetjeningsevne,ikke
kommerinnpåboligmarkedetutenhjelpfrafamilie.6

Slikeeffekteravenkeltekravmåveiesoppmotdesamfunnsøkonomiske
gevinsteneavåhaenutlånsforskrift.Verdienavåreduseresannsynlig
hetenforfinansiellekrisererbetydelig.NorgesBankmenerdeterklare
indikasjonerpåatforskriftenharredusertgjeldsopptaketutenatdeni

1 SeblantannetSchularick&Taylor(2012)«CreditBoomsGoneBust:MonetaryPolicy,LeverageCycles,and
FinancialCrises,18702008.»American Economic Review,102(2),side1029–61,Jordà,Schularick&Taylor
(2015)«Leveragedbubbles.»Journal of Monetary Economics,76,Supplement,side1S20,Jordà,
Schularick,&Taylor(2016)«Thegreatmortgaging:housingfinance,crisesandbusinesscycles.»Economic 
Policy,31(85),side107–152,Eggertson&Krugman(2012)«Debt,Deleveraging,andtheLiquidityTrap:A
FisherMinskyKooApproach*.»The Quarterly Journal of Economics,127(3),side14691513,ogKorinek&
Simsek(2016)«LiquidityTrapandExcessiveLeverage.»American Economic Review,106(3),side699738.

2 SeblantannetReinhart&Rogoff(2009)This Time is Different: Eight countries of Financial Folly. Princeton,
NewJersey:PrincetonUniversityPress,ogJordà,Schularick&Taylor(2013)«Whencreditbitesback.»,
Journal of money, credit and banking,45(2),side328.

3 SeESRB(2024)Followup report on vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries.
February2024.EuropeanSystemicRiskBoard.

4 SeIMF(2024)Norway: Staff concluding Statement of the 2024 Article IV Mission.InternationalMonetary
Fund.

5 SeAastveit,Juelsrud,&Wold(2020)«Theleverageliquiditytradeoffofmortgageregulation.»Working 
paper6/2020,NorgesBank.

6 Wold,Aastveit,Brandsaas,Juelsrud&Natvik(2023)«Thehousingchannelofintergenerationalwealth
persistence.»Working paper16/2023,NorgesBank,viserathjelptilboligeierskaperenavdeviktigste
kanaleneforoverføringavformuemellomgenerasjoner.

https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/aer.102.2.1029
https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/aer.102.2.1029
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0304393215000987
https://academic.oup.com/economicpolicy/article/31/85/107/2392378
https://academic.oup.com/qje/article/127/3/1469/1924252
https://academic.oup.com/qje/article/127/3/1469/1924252
https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/aer.20140289
https://mpra.ub.uni-muenchen.de/17452/
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/full/10.1111/jmcb.12069
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2024/html/esrb.pr240201~2abae96aef.en.html
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2024/09/17/Norway-2024-Article-IV-Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-555052
https://www.norges-bank.no/en/news-events/news-publications/Papers/Working-Papers/2020/62020/
https://www.norges-bank.no/en/news-events/news-publications/Papers/Working-Papers/2023/wp-16-2023/
https://www.norges-bank.no/en/news-events/news-publications/Papers/Working-Papers/2023/wp-16-2023/
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vesentliggradharhindretkredittverdigehusholdningeråkommeinnpå
boligmarkedet.NorgesBankmenerderforatutlånsforskriftenbør
videreføresutenopphørsdato.Envarigforskriftvilbidratilforutsigbarhet
ogmotvirkeenfremtidigutglidningavbankenesutlånspraksis.
Forskriftenbørimidlertidvurderesmedjevnemellomrom.Deterviktig
åutvidekunnskapsgrunnlagetomeffektenavforskriftenogkonsekven
seneavdeulikeelementeneiden.

Ilysavdeerfaringeneviharhøstetsidenforskriftenbleinnført,foreslår
vienkelteendringer.Forutsattatdeandrekraveneersomnå,børdet
vurderesåendrekravettilmaksimalbelåningsgradfra85prosenttil90
prosent.Gittatdeandrekraveneersomnå,menervienslikjusteringvil
dempepotensieltuheldigefordelingseffekteravdettekravetnoe,uten
envesentligøkningisystemrisiko.Vimenerogsåatdetbørvurderesom
rentestresstestenavbetjeningsevneistørregradskaltahensyntilatlån
medfastrentekanvirkerisikodempende.

Energiomstilling vil gi kostnader for boligeiere1

Forånåmåleneomlavereutslippavklimagassermåenergiforbruket
leggesom.Vimåerstattefossiltbrennstoffmednyeenergikilder,ogvi
måbrukemindreenergi.Ienovergangsperiodevilklimaomstillingenha
enkostnad.Bedrifteroghusholdningersomikkeerforberedtpådette,
vilkunnefåproblemermedåbetjenesingjeld,noesomkanskape
utfordringerforbankerogfinansinstitusjoner.Skalvifåtileneffektiv
klimaomstilling,mådetfinansiellesystemetderforværeforberedtpåen
slikovergang.NorgesBankhariflererapporterforsøktåtallfeste
hvordanklimaomstillingkanpåvirkebankeneskunder.Irapporten
 Finansiell stabilitet 2024–1.halvårvistevimuligekonsekvenserfortap
ibankeneavenøkningikarbonprising.2

Dennegangenharvisattsøkelyspåhusholdningene.Imangesektorer
kandetværevanskeligåredusereenergiforbruketutenåredusere
aktivitetsnivået.Boligsektorenharimidlertidetbetydeligpotensialforå
redusereenergiforbruketutenatboligstandardennødvendigvismågå
ned,somforeksempelvedbedreisoleringogøktbrukavvarmepumpe.
Detkanogsåværeaktueltåerstattebrukavelektrisitetmedbrukav
biobrensel.3

Detharlengeværtstrengekravtilbyggestandarderfornyeboliger.De
sisteåreneharmangelandogsåinnførtkravomenergieffektiviserings
tiltakieksisterendeboliger.IEUerdetteomtalti«Energyperformanceof

1 RammenbyggerpåHaakonSolheimogBjørnHelgeVatne(2024):«Energiomstillingavbolig:konsekvenser
forhusholdningenesgjeldbetjeningsevneoggjeldsopptak»,Staff Memo7/2024.NorgesBank.

2 Hjelseth,I.N.,R.M.JohansenogH.Solheim(2024):«Foretakenesomstillingtillavereklimagassutslippog
risikoeninorskebanker»,Staff memo3/24.NorgesBank.

3 Hermåvipåpekeatdenmesteffektivemåtenåredusereenergiforbruketibolig,eråaksepterelavere
innetemperaturnårdeterkaldtogmindreboarealennidag.Detteergrepsomvilreduserebokvaliteten.
Viseridetfølgendebortfrasliketilpasninger.

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Finansiell-stabilitet---rapport/2024-1-finansiell-stabilitet/
https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Signerte-publikasjoner/Staff-Memo/2024/staff-memo-7-2024-energiomstilling/
https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Signerte-publikasjoner/Staff-Memo/2024/staff-memo-7-2024-energiomstilling/
https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Signerte-publikasjoner/Staff-Memo/2024/staff-memo-3-24-foretakenes-omstilling/
https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Signerte-publikasjoner/Staff-Memo/2024/staff-memo-3-24-foretakenes-omstilling/
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buildingsdirective».4INorgepresenterteOljeogenergidepartementeti
2023«Handlingsplanforenergieffektiviseringialledeleravnorsk
økonomi»,hvorregjeringenberNVEomåutredeetmålomåredusere
strømforbruketibygningsmassen(boligerogkommersiellebygg)med
10TWhinnen2030.5Utgangspunktetfordenneanalyseneratnorske
boligeiereifremtidenkanfåkravomågjøreinvesteringerforåforbedre
energieffektivitetenisineboliger.

Foråillustreremuligeeffekteravnyekravtilenergieffektiviseringtarvi
utgangspunktiathusholdningenemågjennomføreomfattendeenergi
effektiviseringstiltakutenoffentligstøtte.Foråfinansierekravtilnye
investeringermåhusholdningenedaentenbrukeoppspartemidlereller
taoppmergjeld.Øktgjeldvilføretiløktekostnaderogreduserefrie
inntekter.Detvilkunnepåvirkeboligpriseroghusholdningenesgjelds
betjeningsevne.Gjeldsopptakforenergieffektiviseringkanogsåkommei
konfliktmedeksisterenderegler,somdagensutlånsforskrift.

IberegningenbrukervitallpåenergiforbrukperboligfraEiendomsverdi
ogopplysningeromboligeiernesinntekt,formueoggjeldfraSkatte
etaten.Viharlagetenklereglerforenergioppgraderingperkvadratmeter
boligflatetiletnormforbrukavenergiperkvadratmeter.6Denestimerte
gjennomsnittskostnadenforenergioppgraderingvariererfraomkring
450000kronerforeneneboligtilomkring150000kronerforenleilighet,
sefigur2.A.

Forhverboligkjennervitileierensinntekt,gjeldogformue.Viundersøker
omeierenharmulighettilåfinansiereinvesteringenentenmedinnskudd
(gittatdetskalværeminst100000kronerigjenpåkontoen)ellervedåta
oppgjeldutenåbrytekravenetilgjeldsgradogbelåningsgradiutlåns
forskriften.

4 SeEnergyPerformanceofBuildingsDirective

5 Handlingsplanforenergieffektiviseringialledeleravnorskøkonomi(regjeringen.no).Måletbleslåttfasti
Meld.St.25(2015–2016)–regjeringen.no:Krafttilendring—Energipolitikkenmot2030.

6 Normenersatttilenergiforbrukperkvadratmeteriden15prosentmestenergieffektiveboligenavsamme
typeogisammefylke.

Figur 2.A Oppgraderingskostnader varerier mye på tvers av boligtyper
Gjennomsnittlig estimert oppgraderingskostnad per boligenhet etter boligtype. 
Tusen kroner
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Kilder: Eiendomsverdi, Skatteetaten og Norges Bank

https://energy.ec.europa.eu/topics/energy-efficiency/energy-efficient-buildings/energy-performance-buildings-directive_en
https://www.regjeringen.no/contentassets/76641946084c49e9910bf60cd7df5dd3/no/pdfs/handlingsplan-for-energieffektivisering.pdf
https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/meld.-st.-25-20152016/id2482952/
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Analysenindikereratomlag40prosentavhusholdningeneharmulighet
tilådekkefinansieringskostnadenmedinnskuddalene,sefigur2.B.
Omlag80prosentkandekkeutgiftenevedåtaopplåninnenforutlåns
forskriften,ogytterligere8prosentkanklaredetvedåitilleggbruke
innskudd.Omlag12prosentharikkemulighettilådekkeenslik
investeringskostnad,underdeforutsetningervileggertilgrunn.Omlag
halvpartenavdisseharverkeninnskuddellermulighettilåtaoppgjeld
forådekkeselvganskesmåinvesteringer.

Nårviberegnerfinansieringskostnadentildenneinvesteringen,måvi
ogsåtahensyntilatdenvilinnebæreenbetydeligreduksjonistrøm
utgifter.Viantaratenergiforbruketiboligenetterinvesteringenvilvære
liknormforbruket.Kostnadenreduseresvesentlignårvitarhensyntil
strømsparingen,menmeddagensboliglånsrenteogstrømprisvil
investeringenfortsattføretilennettokostnadforgjennomsnittshus
holdningen,sefigur2.C.Dettegjelderogsåhvisvileggertilgrunnto

Figur 2.B Om lag 90 prosent av husholdningene kan dekke 
oppgraderingskostnader med innskudd eller gjeldsopptak
Mulige finansieringsformer for oppgradering av boliger. Andel av boligeiere. 
Prosent
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Kilder: Eiendomsverdi, Skatteetaten og Norges Bank

Figur 2.C Strømprisen må øke for at energieffektiviseringer skal bli 
lønnsomme
Netto kostnad av energieffektivisering ved full lånefinansiering. Fordelt etter 
inntektsgrupper. I prosent av inntekt etter skatt
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prosentpoenglavererenteellerendoblingavstrømprisen,sombeggevil
bedreavkastningenavinvesteringen.Investeringenvilderforsvekke
boligeierneslikviditetogdermedevnentilåbetjeneeksisterendelån.

Samtidigøkerbehovetforkreditt.Hvisallehusholdningerdekker
investeringsbehovetgjennomlåneopptak,vildetøkedetsamlede
kredittbehovetmedomtrent20prosent,sefigur2.D.Bankenevilderfor
haenviktigrolleiomstillingsprosessen.

Vimåigjenunderstrekeatdetteerenberegninghvordetinnføres
strengekravoverenkortperiode,utenovergangsordningerellerandre
myndighetstiltak.Deteringenprognoseomhvordanenomstillingvilskje.
Forfinansiellstabilitetkandetlikevelbidratilåkastelysovernoenrisiko
faktorer,ogberegningenerenillustrasjonavstørrelsesordenpåomstil
lingen.Detergrunntilåtroatdetvilkommekravomenergieffektivise
ring,ogdissekanblienbetydeligkostnadformangehusholdninger.Det
gjelderogsåetteratmanhartatthensyntilgevinstenvedlavereenergi
forbruk.Andretyperklimarisiko,somøktfrekvensavekstremvær,kanfå
liknendekonsekvenser.Risikoforøktekostnaderforboligeiereernoe
bankenemåtamedisinekredittvurderinger.Foråkunnevurderemulig
risikopåengodmåtemåbankenehatilstrekkeliginformasjonomstatus
forenergiforbruketperboligogmuligheteneforforbedringer.Norske
boligerharkravtilenergimerking,mendeterfortsattromforforbedringer
ibådemetodeogomfangavvurderingen.Analysenforsterkerogså
klimaanalysenvipresenterteiFinansiell stabilitet 2024–1.halvår.Der
pektevipåatøkteutslippsavgifterkanføretilnoeøktetapibankene,
samtenmarkertøkningibehovetfornyelån.

Figur 2.D Full lånefinansiering av oppgraderingskostnader vil øke 
husholdningenes gjeld
Prosentvis økning i gjeld for ulike grupper ved full lånefinansiering av 
oppgraderingskostnader
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Kilder: Eiendomsverdi, Skatteetaten og Norges Bank

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Finansiell-stabilitet---rapport/2024-1-finansiell-stabilitet/
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3. Noe bedre utsikter for 
næringseiendom, men 
fortsatt krevende for 
eiendomsutviklere
Ivurderingenavfinansiellstabilitetervisærligopptattavutviklingen
innennæringseiendomogeiendomsutviklingfordinorskebankerhar
betydeligeksponeringmotdissenæringenesammenliknetmedandre
næringer.Renteøkningenedesisteåreneharpåvirketforetakialle
næringer,mensærligforetakinneneiendomsbransjenfordideoftehar
høygjeldiforholdtilløpendeinntjening.Veksteninorskøkonomihar
imidlertidholdtsegoppe,noesomharbidratttilatdeflesteforetakhar
klartåbetjeneøkterentekostnader.Deternånoebedreutsikterfor
næringseiendom,menfortsattkrevendeforholdforeiendomsutviklere.

3.1 Foretakene er solide, men rentekostnadene 
tærer på lønnsomheten
Foretakenes finansielle stilling var noe svekket ved utgangen av fjoråret
Foretakenesfinansiellestillingvarsamletsettgodunderpandemiårene
2020og2021.1Sidenharutviklingensvekketsegnoeitaktmedøkte
renter,særligforeiendomsbransjen(næringseiendomsforetak,bygg
entreprenørerogeiendomsutviklere).Disseharogsåblittpåvirketavlav
byggeaktivitet.Renteøkningeneharogsåpåvirketkonsumutsatte
næringer,somvarehandeloghusholdningsrettettjenesteyting,gjennom
lavereforbrukihusholdningene.Sålangtiårharimidlertidkonsumettatt
segopp,ettersvakutviklingi2023.

Tallforbørsnoterteforetakforinneværendeårindikereratforetakenes
finansiellestillingharbedretsegnoedensistetiden,mendeterstore
forskjellermellomnæringene.Informasjonfrabedrifteneivårtregionale
nettverktyderpåatdensvakeøkonomiskevekstentarseglittoppi
andrehalvår,sePengepolitisk rapport 3/2024.

Soliditeteniforetakssektorenersamletsettgod.Egenkapitalandelenhar
øktjevntoverlangtidogharværtrelativtstabildesisteårene,sefigur3.1.

1 Regnskapsanalysendekkernorskeikkefinansielleaksjeselskapsomharlevertårsregnskapdetgjeldende
året.Selskaperinnenutvinningavoljeoggass,samtkraftselskaper,erutelattfraanalysenpågrunnav
storesvingningeriinntjeningensompåvirkerdensamledeutviklingenuforholdsmessigmye.Bankenehar
relativtliteutlåntilslikeselskaper.

Kapittel3

https://www.norges-bank.no/aktuelt/nyheter-og-hendelser/Publikasjoner/Pengepolitisk-rapport/2024/ppr-32024/


Norges Bank Finansiell stabilitet 2024 –2. halvår 36

Kapittel3

Lønnsomheten,måltvedforetakenesdriftsmarginer,visteimidlertidnoe
svakereutviklingifjor.Fornæringersomharhøygjeldiforholdtilinn
tjening,someiendomsutviklereognæringseiendomsforetak,skyldes
nedgangenihovedsakøkterentekostnader,sefigur3.2.Foreiendoms
utviklingmåvitilbaketilfinanskriseni2008foråfinneetlikelavtnivåpå
lønnsomhetetterrentekostnadersomi2023.

Sålangtiårharlønnsomhetenbedretseglittfornoenstoreeiendoms
utviklereognæringseiendomsforetaksomrapportererkvartalsvis,men
ikkelikemyesomforandrebransjer.Noenforetakinnenbyggoganlegg,
somogsårapportererkvartalsvis,harimidlertidlittsvakerelønnsomhet.
Byggoganleggsbedrifteneivårtregionalenettverkventetiseptember
etfalliaktiviteteniandrehalvår.

Likvidebufferegjørforetakrobustemotperiodermedsvekketinntjening.
Underpandemienøkteforetakenesbankinnskuddmerennforetakenes
kortsiktigegjeld,mendeharsidenfalttilbakeigjen,sefigur3.3.Eien
domsutviklereliggermarkertundersitthistoriskesnitt.

Figur 3.1 Foretakene er fortsatt solide samlet sett
Egenkapitalandel. Prosent
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Kilder: Brønnøysundregistrene, Dun & Bradstreet og Norges Bank

Figur 3.2 Rentekostnadene tærer på lønnsomheten
Driftsmarginer før og etter rentekostnader. Prosent
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Flere konkurser i eiendomsbransjen
Svakereøkonomiskutviklingsidenstartenavfjoråretharbidratttilat
andelenkonkurseriforetakeneharøkt.Konkurseneharøktmeri
eiendomsbransjenenniandrenæringer,sefigur3.4.Detskyldesat
eiendomsbransjenharblittmerpåvirketavøkterentekostnaderoglav
byggeaktivitet.Øktekonkurseriandrenæringerkanogsåhengesammen
medennormaliseringetterunormaltlavekonkurstallunderpandemien.

Figur 3.3 Lavere likvide buffere
Bankinnskudd som andel av kortsiktig gjeld. Prosent
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Kilder: Brønnøysundregistrene, Dun & Bradstreet og Norges Bank

Eiendomsbransjens betydning for finansiell stabilitet
Foretakenesfinansiellestillingerviktigforfinansiellstabilitetfordiproblemeriforetakenekanføretiltap
ibankene.Bankeneharhistorisktaptmerpåutlåntilforetakennhusholdninger.

Utlåntilnæringseiendomogeiendomsutviklingutgjordevedutgangenavfjoråret55prosentavnorske
bankerssamledeutlåntilforetak.Byggentreprenøreneutgjørenmindreandelavbankenesforetakslån,
menenstørreandelavantallsysselsatteieiendomsbransjen.

Ietbyggeprosjekterdetnormaltsetteiendomsutviklerensomeierbyggeprosjektetogtaropplånmed
sikkerhetiprosjektet.Foråfåfinansieringstillerbankenenormaltkravtilatenvesentligandelav
prosjektetmåværeforhåndssolgtelleratmanharenforpliktendeutleieavtale.Entreprenørenog
underleverandørenestårforoppføringavbygget.Nårbyggetferdigstilles,blirdetsomregelovertattav
enhusholdninghvisdeterenbolig,elleravetnæringseiendomsforetakhvisdeteretnæringsbygg.For
næringseiendomblirdetnyebyggetsomregelendelavdereseksisterendeporteføljeavbyggsomde
leierut.Bankenespillerenviktigrolleifinansieringenavkjøpavbygg,bådeforhusholdningerog
næringseiendomsforetak.Fornæringseiendomsforetakerbankeneogsåviktigeforrefinansieringavlån.

Bankenestapsrisikopåutlåntilforetakinneneiendomsutviklingognæringseiendomertettknyttettil
prisutviklingenieiendomsmarkedet.Forutlåntileiendomsutviklingerrisikoenogsåknyttettiletter
spørselenetternyenæringsbyggogboliger,oghvormangeusolgteboligerdeterialleredeigangsatte
prosjekter.
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Innennæringseiendomogeiendomsutviklingerdetnormaltfåforetak
somgårkonkurs,menkonkurseneharøktidissenæringenesiden
pandemien.Eiendomsutviklingerdennæringensomsidenpandemien
harhattstørstrelativøkningiantallkonkurser,medenøkningpåover
50prosent.Deterogsådennæringensomhaddesvakestøkonomisk
utviklingifjor.Blantbyggentreprenørererdetvanligeremedflere
konkurser.Dethengersammenmedatbyggentreprenørertypiskharsmå
margineroglitekapitalåtaav,ogderforermindremotstandsdyktigemot
midlertidigefallietterspørselen,slikviharsettdesisteårene.

Deflesteforetaksomhargåttkonkursdetsisteåret,errelativtsmå,med
iunderkantavfemansatteigjennomsnittogenbankgjeldpå1million
kroner,sefigur3.5.Gjeldsomholdesavforetaksomgårkonkurs,harøkt
noedesisteårene,meneromlagpåsammenivåsomgjennomsnittetfor
desistetiåreneogfortsattmindreenngjennomsnittliggjeldforalle
foretak.Foreiendomsbransjenerimidlertidøkningenigjeldikon
kursrammedeforetakstor.Konkursrammedeeiendomsutviklereog

Figur 3.4 Flere konkurser i eiendomsbransjen enn for andre næringer
Andel foretak som har gått konkurs siste 12 måneder. Prosent
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Figur 3.5 Foretakene som har gått konkurs i år er relativt små
Antall foretak som har gått konkurs siste 12 måneder og gjennomsnittlig bankgjeld 
og ansatte i foretakene som har gått konkurs
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næringseiendomsforetakharigjennomsnittmerenndobbeltsåmye
gjeldsomførpandemien,menfortsattomlaglikemangeansatte.

Utviklingen i inkassosaker indikerer at konkursene vil øke noe fremover
Andelenforetakmedinkassosaker2harøktmyedesisteårene,sefigur
3.6.Inkassokaniytterstekonsekvensendemedkonkurs,ogkonkursene
utvikletsegomlagitaktmedinkassosakerfremtil2018.Etterdethar
andelenforetakmedinkassosakerøktbetydeligmerennkonkurser.Det
kanværeulikeårsakertilatforholdetharendretseg.Omfangetav
inkassostatistikkenkanhaøkt,ogitilleggreduserteSkatteetatensine
konkursbegjæringerbetydeligunderpandemien.Desisteparårenehar
bådeinkassosakerogkonkursertiltattigjenogvokstnoenlundeitakt.

Iennyanalyseundersøkerviforholdetmellominkassosakerogkon
kurser,ogsærligomutviklingeniinkassosakerkansinoeomkonkurs
risiko.Resultatenebekrefteratdeterentydeligsammenhengmellom
utviklingeniinkassosakerogkonkursovertid.3Vifinneratover85
prosentavforetaksomhargåttkonkurs,harhattminsténinkassosak.
Blantforetaksomhaddeminsténuteståendeinkassosakvedutgangen
avengittmåned,gikk14prosentavforetakenekonkursinnenettåri
perioden2013–2018.Denneandelenfaltetter2018ogunderpandemien,
menseruttilåhastabilisertsegpårundt10prosentdesisteårene.
Andelenforetaksomgårkonkursinnentreåretteråhamottattsinførste
inkassosakvar26prosentiperioden2013–2018.

Ianalysenfinnerviatdeterstorforskjelliutviklingeniantallinkassosaker
mellomforetaksomgårkonkursogforetaksomikkegårkonkurs.Foretak
somgårkonkursett,toellertreårettersinførsteinkassosak,haren
betydeligøkningiantalluteståendeinkassosakeriløpetavdenne
periodensammenlignetmedforetaksomikkegårkonkurs,sefigur3.7.

2 Hermenerviinkassosakerderkravetharværtuteståendeisålangtidatsakenblirformeltregistrertsom
enbetalingsanmerkninghoskredittopplysningsbyråene.

3 SeHjelseth,I.N.ogK.Liaudinskas(2024)«RecordIncreaseinPaymentRemarks:ARedFlagforNorwegian
Firms?». Staff Memo9/2024. NorgesBank

Figur 3.6 Andelen foretak med inkassosaker har økt mer enn konkursene
Andel foretak som har gått konkurs siste 12 måneder og andel foretak med 
utestående inkassosaker (Tolvmåneders glidende gjennomsnitt). Indeks.  
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Kilder: Dun & Bradstreet og Norges Bank

https://www.norges-bank.no/en/news-events/news-publications/Papers/Staff-Memo/2024/staff-memo-9-2024/
https://www.norges-bank.no/en/news-events/news-publications/Papers/Staff-Memo/2024/staff-memo-9-2024/
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Videfinererforetakmedhøyrisikoforkonkurssomforetakmedminstfire
uteståendeinkassosaker.4Disseforetakeneutgjørnesten30prosentav
alleforetakmedinkassosaker,ogdeharigjennomsnitt25ansatte.Til
sammenligningharforetakmedlavererisikoforkonkurs,igjennomsnitt
15ansatte.

Foråvurderekonkursutviklingenfremoverservinærmerepåom
økningeniandeleninkassosakerdesisteåreneerdrevetavforetakmed
høyellerrelativtlavrisikoforågåkonkurs.Dersomøkningenihovedsak
haddeværtdrevetavforetakmedrelativtlavrisikoforkonkurs,hadde
detværtrimeligåantaatdenikkevilleresultereienlikestoroppgangi
antallkonkurser.Ianalysenfinnerviimidlertidatandelenforetakmedhøy
risikoforkonkursharøktlikemyesomdemedlavererisikosiden
desember2019,ogsærligdensistetiden,sefigur3.8.Denneutviklingen

4 Etterpandemienhar22prosentavforetakenesomoppfyllerdettekriteriet,gåttkonkursinnenettår.
Iperioden2013–2024fangerkriterietopp60prosentavkonkurseneblantforetakmedinkassosaker.

Figur 3.7 Betydelig økning i utestående inkassosaker før konkurs
Gjennomsnittlig antall utestående inkassosaker per foretak som ble erklært 
konkurs innen 1, 2 og 3 år etter å ha mottatt sin første inkassosak og per foretak 
som ikke gikk konkurs
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Figur 3.8 Andel foretak med høy risiko for konkurs har økt den siste tiden
Andel foretak med utestående inkassosaker. Tolvmåneders glidende 
gjennomsnitt. Indeks. Des. 2019 = 1

2020 2021 2022 2023 2024

0,8

1

1,2

1,4

0,8

1

1,2

1,4

Foretak med færre enn 4 utestående inkassosaker

Foretak med minst 4 utestående inkassosaker

Kilder: Dun & Bradstreet og Norges Bank



Norges Bank Finansiell stabilitet 2024 –2. halvår 41

Kapittel3
iinkassosakerindikererderforatkonkurseneviløkenoefremover.En
enkelprediksjonsmodellindikereratandelenforetaksomgårkonkursvil
økefra1,4til1,5prosentdetnesteåret.5

3.2 Noe bedre utsikter for næringseiendom
Næringseiendomsprisene har flatet ut, og finansieringskostnadene 
har falt
Økterenterharførttilatnæringseiendomspriseneharfaltendeldeto
sisteårene,sefigur3.9.Sålangtiårharsalgspriseneflatetut.Salgs
priseneavhengeravleiepriserogavkastningskrav.6Renteoppgangenhar
førttilmarkerthøyereavkastningskravogfallisalgsprisene,menssterk
vekstileieprisenehardempetprisfallet.Langsiktigerenterharfaltlitt
sidenFinansiell stabilitet 2024–1.halvårblepublisertimai,ogkreditt
påslageneharfalt.Viventerderforatavkastningskravetikkeskaløkelike
myesomtidligereanslått.Desistetoåreneharimidlertidavkastnings
kravetøktmindreenndelangsiktigerentene,ogviventerderforat
avkastningskravetskaløkenoefremover.Viventeratsysselsettingen
holderseghøy,sePengepolitisk rapport3/2024.Detbidrarpositivttil
etterspørselenetterkontorareal,ogviventerderforvekstileiepriseneut
anslagsperioden.

Anslageneforavkastningskravogleieprisveksttilsiersamletennoksåflat
utviklingisalgsprisenepånæringseiendomdetnesteåret,førdestiger
moderatutprognoseperioden.Deterenoppjusteringfrarapportenimai,
derviventetetstørrefallisalgsprisene.

Næringseiendomsforetakenesfinansieringskostnaderharøktdesiste
årenesomfølgeavhøyererenterogøktekredittpåslag.Mestepartenav
gjeldentildisseforetakeneerbankgjeld,menobligasjonsgjeldharover

5 Prediksjonenerbasertpåantallforetakmeduteståendeinkassosaker,andelenforetaksomhargått
konkursetteråhamottattminsténinkassosakdetsisteåret,samtandelenforetaksomhargåttkonkurs
utenåhamottattnoeninkassosakerdetsisteåret.SenærmereomtaleiHjelseth,I.N.ogK.Liaudinskas
(2024)«RecordIncreaseinPaymentRemarks:ARedFlagforNorwegianFirms?»Staff Memo9/2024.
NorgesBank

6 Avkastningskravetbaserespåinformasjonfraomsetningaveiendommer,ogavhengeravutviklingeni
langsiktigerenterogrisikopremier.

Figur 3.9 Utflating i næringseiendomsprisene
Prestisjelokaler i Oslo. Beregnede salgspriser. Tusen kroner per kvadratmeter
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tidblittenviktigerefinansieringskilde.Kredittpåslageneøktemyei2022
og2023,bådeiobligasjonsmarkedetogforutlånfrabanker,sevenstre
panelifigur3.10.Økningenifinansieringskostnaderogsvakeresoliditet
somfølgeavlavereeiendomsverdierhargittutfordringerfornærings
eiendomsforetaksomharmåttetrefinansieregjelden,særligiobliga
sjonsmarkedethvorforfalleneharværtstoredesisteårene,sehøyre
panelifigur3.10.Sålangti2024harimidlertidkredittpåslagenepå
obligasjonsfinansieringfaltbetydelig.Marginenepåutlåntilnærings
eiendomfrabankerharogsåfaltnoe.Detharbidratttillaverefinansie
ringskostnaderpånyelån.INorgesBanksutlånsundersøkelsefortredje
kvartalmelderallebankeneomnoeøktbrukavrentesikringblant
næringseiendomsforetak.Øktbrukavrentesikringredusererisolertsett
usikkerhetenrundtforetakenesfinansieringskostnader.

Enutflatingisalgspriseneoglaverefinansieringskostnaderbidrartilat
utsiktenefornæringseiendomssektorenernoebedreennforettår
siden.Deterimidlertidfortsattusikkerhetomdenvidereutviklingen.

Høye renter har svekket lønnsomheten og soliditeten til 
næringseiendomsforetak
Øktefinansieringskostnaderharsvekketlønnsomhetenogsoliditetentil
næringseiendomsforetak.Rentedekningsgraden,sommålerforetakenes
løpendeinntjeningiforholdtilrentekostnadene,harfaltdesisteårene,se
figur3.11.IfjorfaltrentedekningsgradenomtrentsomanslåttiFinansiell 
stabilitet 2023–2.halvår.Foretakenelåsamletsettfortsattgodtoveren
rentedekningsgradpå1,derinntjeningenakkuratdekkerrentekostna
dene,ogogsåoverminstekravetpå1,8somflerelångiverebenytter.7
Ifjoråretsrapportventetviatrentedekningsgradenskullefalleunder1,8
iår.Laverekredittpåslagogøkteleieinntekterbidrarsamlettilatvinå

7 Enkeltekredittvurderingsbyråerstillerkravomatrentedekningsgradenskalværeover1,8foratetforetak
somfinansierersegiobligasjonsmarkedetskalkvalifiseretilenhøykredittvurdering.Om
rentedekningsgradenfallerunderdenneterskelverdien,kandetføretilnedgraderingav
obligasjonslåneneogmarkerthøyererentepånyeoggamleobligasjonslån.

Figur 3.10 Lavere påslag bidrar til å redusere kostnader ved refinansiering
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venteratrentedekningsgradenskalfalletil2,1iårogholdesegderneste
år,seblålinjeifigur3.11.

Ianslagenevåreleggervitilgrunnatnæringseiendomsforetakenefåren
økningirentekostnadenepå15prosenti2024og4prosenti2025.Siden
deleravgjeldenharfastrente,slårøktrentenivågradvisinniforetakenes
kontantstrømmer.Laverekredittpåslagpåvirkerkontantstrømmene
normaltførstnårgjeldenrefinansieres.Vileggerogsåtilgrunnenøkning
ileieinntektenesomfølgeavhøysysselsetting,justeringaveksisterende
leiekontrakteritrådmedkonsumprisindeksenogatnyekontrakterde
nesteårenetroligvilinngåspåethøyereleienivåennkontraktenesom
utløpersomfølgeavhøyleieprisvekstdesisteårene.

Ietnedsidescenariohvorgjennomsnittligrentestigermerennanslått,
kredittpåslageneøker,ogleieinntekteneutviklersegklartsvakereenn
ventet,vilrentedekningsgradenfornæringseiendomsforetakenesamlet
setttroligfalleunder1,8(figur3.11).

Beregningerbasertpåkonsernregnskapstall8viseratdeallerfleste
næringseiendomskonsernklarteådekkerentekostnadenemedløpende
inntjeningifjor,sefigur3.12.Omlag40av400konsernhadderente
dekningsgradunder1,mot35i2022.Figurenviserogsåatdetikkeble
betydeligmergjeldinæringseiendomskonsernmedrentedekningsgrad
under1gjennomfjoråret.Ifjorvar9prosentavgjeldenislikekonsern,
mot7prosenti2022.9Atdetikkeharblittflerekonsernmedrente
dekningsgradunder1kanhasammenhengmedatnoenkonsernhar
redusertgjeldensingjennomsalgaveiendom.Halvpartenavbankenei
NorgesBanksutlånsundersøkelsefortredjekvartalrapportereromnoe
øktsalgaveiendomforåforbedredenfinansiellestillingenisegselv,
ellerforåunngåmisligholdavlån.

8 Konsernregnskapgiretmerhelhetligbildeavdenøkonomiskesituasjonenenndethvertenkelt
selskapsregnskapgjørogerderforbedreegnettilågjøreanalyserpåmikronivå.

9 Noenavforetakenesomhadderentedekningsgradunder1i2022harikkelevertregnskapfor2023,oger
dermedikkelengerendelavdatagrunnlaget.

Figur 3.11 Vi venter at rentedekningsgraden i næringseiendom vil falle mindre 
fremover enn tidligere anslått
Rentedekningsgrad (interest coverage ratio)
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Selvomdetikkeharværtenbetydeligøkningiandelengjeldsomeri
næringseiendomskonsernmedrentedekningsgradunder1,harandelen
gjeldsomerikonsernmedrentedekningsgradunder1,8nestendoblet
segfra2022til2023(figur3.12).Deteristorgradkonsernenesom
opprinnelighaddehøyrentedekningsgradi2022,somreduserterente
dekningsgradeni2023,mendetharogsåværtenbetydeligreduksjon
fordemedrentedekningsgradmellom2og3.

Sidenfinanskrisenharnæringseiendomsforetakeneblittmersolide,
blantannetfordiprisenepånæringseiendomharøktsamtidigsom
foretakeneikkehartattopptilsvarendemerilån.Renteøkningenede
sisteåreneharimidlertidlagtpresspåsoliditetentilnæringseiendoms
foretak,sefigur3.13.

Itrådmedfalletimarkedsprisenepånæringseiendomharforetakene
måttetskrivenedeiendomsverdienesine.Nedskrivingeneavhengerofte
avhvilkenregnskapsstandardforetakenebenytter.Ifjorlåioverkantav

Figur 3.12 De fleste foretakene kan betjene rentekostnadene med løpende 
inntjening
Andel av gjeld i næringseiendom innenfor terskler av rentedekningsgrad. Prosent
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Figur 3.13 Renteøkningene de siste årene har lagt et press på soliditeten til 
næringseiendomsforetak
Andel av gjeld i næringseiendom innenfor terskler av egenkapitalandel. Prosent
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20prosentavgjeldeninæringseiendomskonsernmedbokførtegen
kapitalandelunder20prosent.Denneandelenvarliteendretfra2022.
Detharsammenhengmedatmangeavforetakenemedlavegenkapital
andelbokføreretterhistoriskanskaffelsesverdi,somofteerlavereenn
dagensmarkedsverdi.Denbokførteegenkapitalandelensvekketseg
merifjorforforetaksomiutgangspunktethaddehøyereegenkapital
andeli2022.Detvartroligdrevetavforetaksombokførertilmarkeds
verdi,ogderforoftemåskrivenedeiendomsverdienemernårmarkeds
prisenefaller.

3.3 Fortsatt utfordringer innen 
eiendomsutvikling
Høye rentekostnader og lav byggeaktivitet svekker lønnsomheten og 
soliditeten til eiendomsutviklere
Høyebyggekostnaderogethøyererentenivåharførttilsvaklønnsomhet
imangeprosjekterforoppføringavboligerognæringsbygg.Bygge
kostnadeneerfortsatthøye,selvomveksttaktenharavtattetter2022,
sevenstrepanelifigur3.14.Prisenepånyeboligerharøktmerenn
priseneibruktboligmarkedetdesisteårene.Dethardempetsalgetav
nyeboligerogførttilbetydeliglavereboligbygging.Boliginvesteringene
faltmerennanslåttifjor,sehøyrepanelifigur3.14ogPengepolitisk 
rapport 3/2024.Selvomnyboligsalgethartattseglittoppdensistetiden,
såselgesdetfremdeleslite.

Laverebyggeaktivitetinnebærerlavereinntekterforbådeeiendoms
utviklereogentreprenører,meneiendomsutviklingersærligutsattsiden
næringenitilleggharmyegjeldogderforpåvirkesmeravøkterenter.
INorgesBanksutlånsundersøkelsefortredjekvartaloppgirdefleste
bankenelittøktrisikoforateiendomsutviklerekommeribruddmedvilkår
ilåneavtalenknyttettilbetjeningsevne.

Ifjorøkterentekostnadeneieiendomsutviklingmye,samtidigsominn
tjeningenfalt.Detgaetmarkertfallirentedekningsgraden,sefigur3.15.

Figur 3.14 Høye byggekostnader og lave boliginvesteringer
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Viventeratrentedekningsgradenvilfallevidereiår,til0,7.Detvilsiat
rentekostnadenesamletsettoverstigerinntjeningentileiendoms
utviklerne.RentedekningsgradenfallermerennviansloiFinansiell stabi
litet 2023–2.halvår.Detmåsesilysavatbyggeaktivitetenharvært
svakereennventet.Nårinntjeningenikkeertilstrekkeligtilådekkerente
kostnadene,måforetakenetærepåsinefinansiellebuffere.Mange
foretakviltrolighatilstrekkeligmedlikviditettilåmøteenperiodemed
underskudd.Forforetaksomikkeharnoklikvidemidlertilgjengelig,kan
detblinødvendigåselgetomterogeiendomsprosjekter,ellerhenteinn
merkapital.

Ianslagenevåreharvilagttilgrunnatinntektenetileiendomsutviklerne
utviklersegitrådmedboliginvesteringene,ogatrentenutviklersegsom
anslåttiPengepolitisk rapport 3/2024.Detgirenlitenøkningirente
dekningsgradennesteår.Anslageneavhengeristorgradavbygge
aktiviteten.Hvisbyggeaktivitetenikketarsegoppsomventet,vilrente
dekningsgradenforeiendomsutviklernefallemerennvinåserfoross
(figur3.15).Dakanrentedekningsgradenforeiendomsutviklernesamlet
settfalletil0,5nesteår,noesominnebæreratrentekostnadeneblir
dobbeltsåstoresominntjeningen.

Figur 3.15 Det er krevende for eiendomsutviklere å betjene rentekostnadene
Rentedekningsgrad (interest coverage ratio)

1999 2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023

0

2

4

6

8

0

2

4

6

8
Rentedekningsgrad FS2023-2 Anslag

FS2024-2 Anslag FS2024-2 Nedsidescenario

Rentedekningsgrad på 1

Kilder: Brønnøysundregistrene, Dun & Bradstreet og Norges Bank

Figur 3.16 Soliditeten til eiendomsutviklerne har svekket seg
Andel av gjeld i eiendomsutvikling innenfor terskler av egenkapitalandel. Prosent
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Soliditetentileiendomsutviklernesvekketsegifjor,sefigur3.16.Andelen
gjeldikonsernmedbådemoderatsoliditet(egenkapitalandelmellom20
og30prosent)ogsvaksoliditet(egenkapitalandelunder20prosent)
økte.Blantkonsernenesomhadderentedekningsgradunder1,varmer
avgjeldenikonsernmedsvaksoliditetifjor,ogomlag9prosentav
gjeldenvarikonsernmednegativegenkapitalandel.Utviklingenirente
kostnaderogbyggeaktivitetsålangtiårindikererenytterligeresvek
kelseieiendomsutviklernessoliditet.Hvisbyggeaktivitetentarsegopp
somventettilnesteår,ogstyringsrentenetterhvertblirlavere,vildenne
utviklingentroligikkefortsette.

3.4 Økt mislighold av lån i eiendomsbransjen
Sålangtiårharbankenestappåutlåntilforetaksamletsettøkt,sefigur
3.17.Detskyldesatdetikkeharværtnettotilbakeføringeravoljerelaterte
utlånstap,somdetosisteåreneharbidratttilåtrekketapenenedetterat
deikkeblesåhøyesomdetbankenetroddei2020.Tappåutlåntilandre
næringerharsamletsettikkeøkt.

Ifjorvardetenbetydeligøkningimisligholdpåutlåntileiendoms
bransjen,ogandelenmisligholdtelånharøktvidereinnennærings
eiendomogeiendomsutviklingiår,sefigur3.18.Særliginneneien
domsutviklinghardetværtenkraftigoppgangimisligholdtelån.Nivået
erdethøyestesiden2009,somerdetførsteåretvihartallfordenne
næringen.

Viventeratlavøkonomiskvekst,fortsatthøyerentekostnaderoglav
byggeaktivitetbidrartilnoeøktmisligholdogtappåforetakslånfrem
over.10Dissetapsutsikteneunderstøttesavennyanalyseavkonkursog
misligholdsrisikofraNorgesBank,seutdypingpåside49.Banklåntil
eiendomsutviklingogbyggoganleggsynesmerutsattennutlåntil
næringseiendomnå.Dersomreduksjonenieiendomsutviklernesinn
tjeningblirkraftigereennventet,ogegenkapitaleninæringenfaller

10 EnnærmerevurderingavtapsutsikteneibankenekommervitilbaketiliFinansiell stabilitet2025–1.halvår,
derfokuseterpåbankene.

Figur 3.17 Økte tap på foretakslån så langt i år
Bokførte utlånstap som andel av utlån til næringen. Prosent
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markertvidere,kanbankenefåstørretaptileiendomsutviklingennviser
forossnå.Næringenutgjørlikevelbare9prosentavbankenesutlåntil
foretak.Detbegrenserhvormyetapenekanutgjøreavtotaleforetakslån.

Somomtaltidelkapittel3.2,erutsikteneinnennæringseiendomnoe
bedret,mendeterfortsattusikkerhetomdenvidereutviklingen.
Næringseiendomsprisenekanvisesegåfallemerennvinåserfoross.
Dersomlangsiktigerenterellerrisikopremierøkermarkert,ogleieinn
tekteneblirklartlavereennventet,vildetsvekkebådelønnsomhetog
eiendomsverdier.Svakeresoliditetoglønnsomhetkangjørerefinansi
eringavlånsomforfallermerkrevendeogfremtvingehastesalgav
eiendom.Detkanigjenforsterkeetfallieiendomsprisenedersommange
slikesalgkommerpåsammetid.Dersomnedskrivingaveiendomsverdier
førertilatverdienavbankenespanterlavereennbankenesutlånog
foretakenesgjeldmisligholdes,kanbankenepåførestap.Erfaringerfra
bankkriseriNorgeogutlandetharvistattappånæringseiendomslånhar
værtenviktigårsaktilsoliditetsproblemeribanksektoren.

Figur 3.18 Misligholdet i eiendomsutvikling er betydelig høyere enn snittet for 
de siste 10 årene
Misligholdte lån som andel av utlån til næringen. Prosent
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forbedrer anslag for bankenes utlånstap
Nårvivurderertapsrisikoknyttettilbankenesforetakslån,brukervi
modeller1somestimerersannsynlighetenforkonkursinorskeforetak.
Modelleneindikereratkonkursrisikoeniforetakeneøkeriårognesteår,
sefigur3.A.Bankenesutlånstaperimidlertidikkebareknyttettilforetak
somgårkonkurs.Bankenekanogsåfåbetydeligeutlånstapvedmislig
holdavlåntilforetaksomikkegårkonkurs.2Misligholdtelånerdermed
merdirekteknyttettilutlånstapennkonkurserogerderforsannsynligvis
enbedreindikatorfortapibankene.Detharlengeværtbegrensetmed
mikrodataforbådeutlånstapogmislighold.IennyanalysefraNorges
Bankbenyttervinyemikrodataformisligholdtilåestimeresannsynlighe
terformisligholdforforetaksomikkegårkonkursogbrukerdissetilåfor
bedrevåreanslagforbankenestappåforetakslån.3

Viestimererenenkelmodellforsannsynlighetenformisligholdbasertpå
deestimertekonkurssannsynlighetenevialleredeharogsammenlikner
dennemedenmyebrukt«tommelfingerregel»somsieratmisligholds
andeleneromlagdobbeltsåstorsomandelenkonkurser.4Våredata
indikereratforholdetmellomkonkursogmisligholderforskjelligmellom
næringerogvariererovertid.Viestimererderforsyvnæringsvise
modelleroginkluderertidsfasteeffekter.

1 SeHjelseth,I.ogA.Raknerud(2016)«Amodelofcreditriskinthecorporatesectorbasedonbankrupcty
prediction».Staff Memo20/2016.NorgesBank,forKOSMO1ogHjelseth,I.,A.RaknerudogB.H.Vatne
(2022)«Abankruptcyprobabilitymodelforassessingcreditriskoncorporateloanswithautomated
variableselection».Working Paper7/2022.NorgesBank,forKOSMO2.

2 Forengjennomgangavregnskapsregleneforbankenestapsvurderinger,serammepåside23iFinansiell 
stabilitet 2024–1.halvår.

3 Forenfullstendigdokumentasjonavanalysen,seHjelseth,I.,K.LiaudinskasogS.K.Thuve(2024)«Nye
mikrodataformisligholdteforetakslångirbedreanslagforbankenesutlånstap».Staff Memo10/2024.
NorgesBank

4 RelasjonenerbasertpåenestimeringførstdokumentertiBernhardsen,E.(2001)«AModelofBankruptcy
Prediction».Working Paper10/2001.NorgesBank.Eksemplerpåanalyseravmisligholdsrisikoderdenne
relasjonenerbrukterBernhardsen,E.ogK.Larsen(2007)«Modelleringavkredittrisikoiforetakssektoren
–videreutviklingavSEBRAmodellen».Penger og Kreditt2/2007,side60–66;H.AndersenogHjelseth,I.
(2019)«HvordanpåvirkerIFRS9bankenestapsføringidårligetider?».Staff Memo 9/2019.NorgesBank;
I.Hjelseth,Johansen,R.M.ogSolheim,H.(2024)«Foretakenesomstillingtillavereklimagassutslippog
risikoeninorskebanker».Staff Memo 3/2024.NorgesBank.

Figur 3.A Modeller for konkursrisiko signaliserer økt konkursrisiko fremover
Konkursgjeld og estimerte, gjeldsvektede konkurssansynligheter. Syv næringer 
samlet. Prosent
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Resultateneviseratvårmodellermerlikdenfaktiskeutviklingeninye
misligholdenntommelfingerregelen,særligetterpandemien,sevenstre
panelifigur3.B.Nårvivektermedgjeldeniforetakene,liggermodell
estimateneendelhøyereennfaktiskmisligholdtgjeld,sehøyrepaneli
figur3.B.Dennyemodellenfangerimidlertidbedreoppoppgangeni
misligholdtgjeldi2023,noetommelfingerregelenikkegjørisærliggrad.
Modellanslageneindikerernoeøkninginyemisligholdtelåntilforetakiår
ognesteår,sefigur3.C.

Vednyemisligholdsetterbankeneavenandelavlånenetiltap,oftekalt
avsetningsgradvedmisligholdellerlossgivendefault(LGD).Foråanslå
hvatapsavsetningenepådenyemisligholdtelåneneblir,antarvien
avsetningsgradsomerlikgjennomsnittligavsetningsgradvedmislighold
for1.og2.kvartal2024forhvernæring.

Figur 3.C Modellanslagene indikerer noe økning i nye misligholdte lån til 
foretak i år og neste år
Nye misligholdte lån som andel av totale lån. Prosent
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Kilder: Brønnøysundregistrene, Dun & Bradstreet og Norges Bank

Figur 3.B Ny estimert modell for sannsynligheten for mislighold fanger bedre 
opp utviklingen etter pandemien enn tommelfingerregelen
Gjennomsnittlige sannsynligheter for mislighold (venstre figur) og gjeldsvektede 
sannsynligheter for mislighold (høyre figur). Syv næringer samlet. Prosent
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Ianslageneøkernyetapsavsetningersomandelavtotaleforetakslånlitti
årognesteårsammenlignetmedifjor,sefigur3.D.Økningenerstørst
innenbyggoganleggogeiendomsutvikling.

Deterbetydeligusikkerhetrundtanslagene,ogbankenestapsvur
deringerernaturligvismersammensattenndetvihartatthensyntili
dennemodellen.Modellanslageneerlikevelgodtitrådmedforetaks
analyseneidennerapporten,ogvåroverordnedevurderingavtaps
utsikteneibankene,oggirossetutgangspunktforanslagavårlige
utlånstap.

Figur 3.D Modellanslagene indikerer noe økning i netto nye tapsavsetninger 
til foretak i år og neste år
Nye tapsavsetninger i misligholdte lån som andel av totale lån. Prosent
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Kilder: Brønnøysundregistrene, Dun & Bradstreet og Norges Bank



Norges Bank 
Finansiell stabilitet 2024 – 2. halvår 
Oslo 2024

Adresse:Bankplassen2
Post:Postboks1179Sentrum,0107Oslo
Telefon:22316000
Epost:central.bank@norgesbank.no
www.norgesbank.no

Sentralbanksjef:IdaWoldenBache
Visesentralbanksjef:PålLongva
Visesentralbanksjef:ØysteinBørsum

Design:TRY
Layout:AksellAS
ISSN1503884X

http://www.norges-bank.no

	Kort fortalt
	Innhold
		Vurdering av finansiell stabilitet
	1. Risiko, sårbarhet og motstandskraft
	1.1 Lavere prisvekst, men risiko for hendelser som kan svekke finansiell stabilitet
	1.2 Bankene har god motstandskraft

	2. Husholdningene klarer å betjene gjelden i møte med økte kostnader
	2.1 Gjeldsbelastningen avtar fra et høyt nivå
	2.2 Det er begrenset risiko for mislighold av boliglån
	2.3 Husholdninger har brukt noe av oppsparte midler, men i liten grad endret gjeldsnedbetalingen
	Utlånsforskriften har dempet oppbygging av sårbarheter i husholdningssektoren
	Energiomstilling vil gi kostnader for boligeiere

	3. Noe bedre utsikter for næringseiendom, men fortsatt krevende for eiendomsutviklere
	3.1 Foretakene er solide, men rentekostnadene tærer på lønnsomheten
	3.2 Noe bedre utsikter for næringseiendom
	3.3 Fortsatt utfordringer innen eiendomsutvikling
	3.4 Økt mislighold av lån i eiendomsbransjen
	Nye mikrodata for misligholdte foretakslån forbedrer anslag for bankenes utlånstap


	Button 152: 
	Button 153: 
	Button 154: 
	Button 155: 
	Button 156: 
	Button 157: 
	Button 158: 
	Button 159: 
	Button 160: 
	Button 161: 
	Button 162: 
	Button 163: 
	Button 164: 
	Button 165: 
	Button 166: 
	Button 167: 
	Button 168: 
	Button 169: 
	Button 171: 
	Button 172: 
	Button 173: 
	Button 193: 
	Button 194: 
	Button 195: 
	Button 196: 
	Button 174: 
	Button 175: 
	Button 176: 
	Button 177: 
	Button 178: 
	Button 179: 
	Button 181: 
	Button 182: 
	Button 183: 
	Button 184: 
	Button 185: 
	Button 186: 
	Button 187: 
	Button 188: 
	Button 189: 
	Button 190: 
	Button 191: 
	Button 192: 
	Button 197: 
	Button 198: 
	Button 199: 
	Button 200: 


