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Den svenska vardepappersmarknaden

2024 blev ett positivt dr pa den svenska vardepappers-
marknaden. Lagre inflation, sdnkta styrrantor fran
centralbankerna och tillvaxt som visade sig mer mot-
standskraftig an forvantat bidrog positivt till utveck-
lingen. Samtidigt fanns det ocksa gott om faktorer som skapade
osakerhet och bidrog till motsatt effekt under aret: presidentvalet

i USA, flera konflikter runt om i varlden, osdkerhet kopplat till hur
varaktig nedgangen i inflationen skulle visa sig vara och ndr tillvax-
ten i framfér allt Europa skulle ta fart pa allvar. Den sammantagna
utvecklingen pa den svenska vardepappersmarknaden blev anda
positiv genom tillgangspriser som 6verlag steg, samtidigt som risk-

Summering
av aret

2024

premierna och volatiliteten minskade sett till aret som helhet. Pa
aktiemarknaden tog borsintroduktionerna aterigen fart efter ett par
ar med lag aktivitet och pa flera hall runt om i varlden har index
varit ndra all-time-high. Pa obligationsmarknaden minskade risk-
premierna samtidigt som marknadslikviditeten férbattrades nagot.

Trots den positiva utvecklingen pa vardepappersmarknaden,
kvarstod manga av osakerhetsfaktorerna vid utgangen av aret och
det finns risk for starka marknadsreaktioner framgent vid handelser
som inte prisats in i marknaden. Nedan f6ljer en genomgang av den
svenska vardepappersmarknaden under 2024 uppdelad pa aktie-,
obligations- och derivatmarknaden.
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Sammantaget positiv utveckling pd den
svenska virdepappersmarknaden under aret ...

Manga centralbanker bérjade under 2024 sdnka styr- 1. INFLATIONEN

rantan samtidigt som man signalerade att ytterligare Procent

rantesankningar var att vanta. Parallellt med detta 2

foll inflationen ner under tvaprocentsmalet pd manga 10 p ﬁ\

hall och visade tecken pa en mer varaktig nedgang 8 1)

(se diagram 1). Hartill visade sig tillvaxten mer mot- G

standskraftig dn befarat pd manga hall. Inte minst

den amerikanska ekonomin visade sig sta emot den 4

tidigare hoga inflationen ovantat bra, och dven om 2

utvecklingen i Europa har varit klart svagare har den 0

ekonomiska utvecklingen daven i Europa borjat visa 5 i

tecken pa en viss forbattring. Sammantaget har detta ) ¥

bidragit till ett 6kat risktagande bland investerare och -4 2005 B 2013 2017 oot 035
till en positiv utveckling pa den svenska vardepappers-

marknaden, dér tillgdngspriserna 6verlag steg sam- —Sverige  --Euroomrddet  —USA

tidigt som riskpremierna minskade sett till dret som Kalla: Ekonomifakta

helhet.

... trots en stor mdngd osdkerhetsfaktorer 2. VOLATILITET PA AKTIE- OCH OBLIGATIONSMARKNADEN
Det har dock funnits gott om osdkerhetsfaktorer som Index

har haft betydelse for utvecklingen under daret, och dven 200 100
om volatiliteten sett till dret som helhet sjonk s& har ‘

den tidvis 6kat patagligt (se diagram 2). Osdkerheten 160 80

kopplad till presidentvalet i USA har varit en foljetang
under aret, dar fokus initialt var kopplat till utgdngen
av valet. Ndr det stod klart att Donald Trump vunnit
valet skiftade fokus i stallet till i vilken utstrackning
Trump skulle genomféra de atgérder som han flaggat
for under presidentvalskampanjen, sd som inférandet Al fl M\
av eventuella tullar gentemot bland annat Kina. Dess- U AR WA A 20
utom har dret ocksd kantats av mdnga olika konflikter
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runt om i varlden, osdkerhet kopplat till hur varaktig 0
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nedgangen i inflationen skulle visa sig vara och kring
tillvaxten dar inte minst Europa har halkat tydligt efter — MOVE, statsobligationer USA (vanster) == Vix, aktier USA (hoger)
USA. Kallor: CBOE, Riksbanken och Yahoo Finance

Manga centralbanker borjade under 2024 att sdnka styrrantan.



SVENSK VARDEPAPPERSMARKNAD

3. BORSUTVECKLING
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Kalla: Ekonomifakta

4. DAGLIG OMSATTNING PA BORSERNA
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For NGM och Spotlight saknas data fére 2013.
Kallor: Nasdag, NGM och Spotlight

Stigande tillgangspriser pa aktiemarknaden

P& aktiemarknaden steg tillgangspriserna sett till aret
som helhet, med st6d av inte minst den lagre inflationen
och de sdnkta styrrantorna fran manga centralbanker

(se diagram 3). I Sverige och euroomradet var det framfor
allt under det forsta halvdret som bérserna steg, darefter
utvecklades de mer sidledes till f61jd av bland annat frage-
tecken kring konjunkturen. Parallellt med att tillgdngs-
priserna steg minskade samtidigt osdkerheten sett till
aret som helhet att déma av bland annat ldgre volatilitet.
Lagre rantor och inflation samt férvantningar pd eko-
nomisk aterhdmtning och pa sikt 6kad l6nsamhet for
bolagen bidrog ocksa till att varderingarna steg nagot pa
borsen som helhet. P4 vissa hall globalt, som teknologi-
ektorn i USA, har varderingarna dock ¢kat patagligt i for-
hallande till den framtida férvantade vinstutvecklingen,
vilket okar risken for dkad volatilitet vid handelser som
inte prisats in av marknaden.
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Handeln pa bérserna minskade ytterligare nagot
Omsattningen pa bérserna minskade patagligt under 2022
till f6ljd av 0kad osdkerhet och forsamrade tillvaxtutsikter
for bolagen, vilket paverkade intresset for att investera i
aktier negativt (se diagram 4). Denna utveckling fortsatte
sedan under bade 2023 och 2024 dd omséttningen minskade
ytterligare, dven om det var i betydligt mindre omfattning
an under 2022. Omsattningen minskade framfor allt i de
storre bolagen (large cap) samtidigt som den 6kade nagot i
framfor allt de medelstora bolagen (mid cap). Att omsatt-
ningen totalt sett minskade 2024 dr nagot 6verraskande
givet att tillgdngspriserna faktiskt 6kade. Med detta sagt
ar det dock fortfarande betydande volymer som omsatts
pa de svenska marknadsplatserna, i genomsnitt omsattes
aktier till ett varde av 6ver 19 miljarder kronor varje dag
under 2024.

I Sverige och euroomradet steg bérserna under forsta halvaret och utvecklades darefter mer i sidled.
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Okad aktivitet vad giller borsintroduktioner

pa primirmarknaden

Aktiviteten pa primarmarknaden i form av borsintroduk-
tioner dkade dterigen efter ett par ar med Kklart lagre
aktivitet (se Diagram 5). Efter rekordaret 2021 minskade
antalet borsintroduktioner kraftigt under 2022 och var
mycket begransad aven under 2023 pa grund av bland
annat hog inflation, stigande rantor och lagre ekono-
misk tillvaxt. En tydlig forbattring nar det kommer till
samma faktorer bidrog alltsa till att aktiviteten i stallet
Okade under 2024. I och med det 6kade antalet bors-
introduktioner ékade ocksa det anskaffade kapitalet
vilket dr att vanta (se diagram 6). Det anskaffade kapi-
talet 6kade dock mer patagligt dn antalet introduktioner
till f6ljd av att nagra av de bolag som noterades var
mycket stora.

Antalet aktiedgare i Sverige minskade nagot

Antalet privatpersoner som investerar i aktier i Sverige
minskade marginellt under aret. Vart att notera kring
aktiedgandet dr dels att minskningen i dgande var storre
bland mén an kvinnor, dels att aktiedgandet fortsatter
att minska bland de yngre aktiedgarna. Aktiedgandet

ar dock fortfarande stort bland svenska privatpersoner.

I slutet av 2024 hade drygt 2,3 miljoner svenska privat-
personer ett direktdgande i aktier i enskilda svenska
bolag, vilket motsvarar éver 20 procent av befolkningen.
Utover det direkta dgandet dger majoriteten av befolk-
ningen ocksa aktier indirekt genom fondsparande privat
och genom olika typer av pensionssparande. Samtidigt
star utldndska investerare dven fortsatt for nistan 40
procent av investeringarna pa den svenska aktiemark-
naden. Bland de utldandska investerarna kommer mer

an en tredjedel fran USA, darefter kommer det storsta
dgandet fran Storbritannien f6ljt av Luxemburg.

5. BORSINTRODUKTIONER | SVERIGE
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6. ANSKAFFAT KAPITAL GENOM BORSINTRODUKTIONER
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Kéllor: Nasdag, NGM och Spotlight

Négot ldgre rintor och riskpremier

pa obligationsmarknaden

Réntorna pa obligationsmarknaden minskade 6verlag
under dret samtidigt som riskpremierna minskade fér
framfor allt obligationer med mer risk (se diagram 7).

En viktig drivkraft bakom utvecklingen var givetvis den
lagre inflationen och rantesdnkningar frdn manga central-
banker som ingav hopp om atminstone en delvis atergang
till 1dgre rantenivaer och som samtidigt bidrog till ett

oOkat risktagande bland investerare. Nedgangen i rantor
gallde dock inte de langre 16ptiderna. Den svenska tiodriga
statsobligationsrantan var exempelvis relativt oférandrad
under 2024 vilket delvis kan bero pa att Riksbanken precis
som flera andra centralbanker minskade sitt innehav av
obligationer. Detta bidrog tillsammans med underskott i
statsbudgeten till ett 6kat utbud av ldnga statsobligationer.
En liknande utveckling kunde noteras i flera andra lander
inom EU. I USA steg istallet rantan pa langa statsobliga-
tioner nagot under aret vilket delvis tros bero pa férvant-
ningar om ett 6kat utbud framgent, men ocks3 tillvaxt-
utsikterna som 6verraskat pa uppsidan.
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Kallor: Nasdag, NGM och Spotlight

7. RISKPREMIEN FOR FORETAGSOBLIGATIONER
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Avser ranteskillnaden mellan 5-3riga féretagsobligationer med héga kreditbetyg
(investment grade) och motsvarande statsobligationsrantor. EUR HY avser lika-
viktat index som visar ranteskillnaden mellan 5-ariga credit-default swaps for 75
europeiska foretag med kreditbetyg lagre én investment grade och motsvarande
swapranta.

Kalla: Riksbanken
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Tudelad utveckling pd primdrmarknaden for obligationer
Den utestdende volymen pa den svenska obligationsmarkna-
den 6kade sammantaget under 2024 med &ver 200 miljarder
kronor. Utvecklingen skiljer sig dock avsevart at beroende
pa vilken typ av emittent det rér sig om. Att den samman-
tagna volymen Okade forklaras framfor allt av att de finan-
siella instituten 6kade sin upplaning genom icke-sdker-
stallda obligationer, och att den svenska staten 6kade sin
upplaning i statsobligationer (se diagram 8). Samtidigt
minskade den utestdende volymen sdkerstéllda obligationer
emitterade av finansiella institut och foretagsobligationer
emitterade av icke-finansiella foretag. For de icke-finan-
siella foretagen minskade den utestdende volymen fram-
for allt i borjan av dret dd nettoemissionerna var patagligt
negativa, vilket dterspeglar att flera féretag fortsatte att
avvakta med emissioner som inte var absolut nodvandiga
eftersom rantenivderna under framfor allt inledningen av
2024 fortfarande var fortsatt hogre an pa flera ar. Jamfort
med foregaende ar kunde fastighetsféretagen aterigen
finansiera sig till battre villkor och 6kade successivt sin
upplaning igen under aret.

8. NETTOEMISSIONER AV OBLIGATIONER | SVERIGE
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Avser netto mellan emissioner och férfall under aret.
Kalla: SCB

N3igot battre marknadslikviditet pa sekunddrmarknaden
Matt pa marknadslikviditeten pd obligationsmarknaden
visade tecken pa viss forbattring under aret (se diagram 9).
Detta gallde for sdval statsobligationer som for sdkerstéllda
obligationer, aven om marknadslikviditeten fortsatt ar kvar
pa de ndgot lagre nivaer som varit fallet sedan nagra ar till-
baka. En bidragande orsak till att likviditeten forbattrats
nagot kan vara att volatiliteten minskat under dret som gatt.
Matt pa likviditeten for féretagsobligationer ar svarare att ta
fram men hdr dr likviditeten typiskt sett ldgre an for stats-
obligationer och sdkerstdllda obligationer. I Riksbankens
senaste finansmarknadsenkat? uppgav ocksd marknads-
aktorer att likviditeten for bade statsobligationer och sdker-
stdllda obligationer har férbattrats. Samma sak géller for
féretagsobligationer, framfor allt de med hdgre kreditvardig-
het. Marknadslikviditeten har stor baring pad hur obligations-
marknaden anses fungera. Vad galler den svenska rante-
marknadens funktionssitt i stort ansdg en tydlig majoritet
av aktdrerna att marknaden fungerar bra.

9. MARKNADSLIKVIDITETEN PA OBLIGATIONSMARKNADEN
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Hogre varden motsvarar hogre likviditet. Serierna visar tvd manaders glidande med-
elvérde avindex. Likviditetsindikatorn ar en aggregering av olika enskilda indikatorer
for sékerstdllda obligationer och nominella statsobligationer med benchmarkstatus.

Kélla: Finansinspektionen
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Riksbanken fortsdtter att minska sitt innehav av vardepapper
Riksbanken brét ny mark véren 2020 i samband med ut-
brottet av covid-19 da de beslutade att utvidga sina till-
gangskop till att inkludera dven sakerstallda-, kommun-
och foretagsobligationer samt statsskuldvdxlar och foretags-
certifikat, utéver statsobligationer som tidigare. Riksbankens
sammantagna innehav av obligationer och certifikat upp-
gick som mest till 960 miljarder kronor i bérjan pa 2022
(se diagram 10). Men efter att Riksbanken beslutat att bade
13ta obligationsinnehavet g till férfall utan aterkdp, och att
ocksa sdlja obligationer aktivt pa sekundarmarknaden har
vardepappersinnehavet minskat i mdrkbar takt och uppgick
i slutet av 2024 till omkring 500 miljarder kronor. I Riks-
bankens senaste finansmarknadsenkdt uppger en majoritet
av aktdrerna att Riksbankens beslut om att sdlja statsobli-
gationer har forbattrat marknadslikviditeten och varit posi-
tivt f6r marknadens satt att fungera.

"V riksbank.se/globalassets/media/rapporter/finansmarknadsenkaten/
svenska/2023/finansmarknadsenkaten-hosten-2023.pdf

10. RIKSBANKENS INNEHAV AV VARDEPAPPER
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https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/finansmarknadsenkaten/svenska/2023/finansmarknadsenkaten-hosten-2023.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/finansmarknadsenkaten/svenska/2023/finansmarknadsenkaten-hosten-2023.pdf
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Marknaden for grona obligationer fortsdtter att vaxa
Den svenska marknaden for grona obligationer fortsatte
att vaxa under 2024 (se diagram 11). De finansiella och
icke-finansiella féretagen star for huvuddelen av de grona
obligationerna, men dven kommunerna och staten ger
numera ut grona obligationer. Ndr grona obligationer bor-
jade ges ut i Sverige var det endast ett fatal aktorer som
var verksamma som emittenter men idag deltar betydligt
fler aktorer inom flera olika sektorer. Detta dr en trend
som syns aven globalt men Sverige ligger i framkant av
utvecklingen med en betydligt hogre andel gréna obliga-
tioner sett till obligationsmarknadens och landets storlek
an i mdnga andra lander.

Fortsatt dimpad omsittning pad derivatmarknaden

P& derivatmarknaden var omsattningen relativt ofér-
andrad pd aggregerad niva under aret (se diagram 12).
Omséattningen minskade patagligt i samband med
utbrottet av covid-19 under varen 2020 och har legat
kvar pa dessa ndgot ligre volymer sedan dess. Aven om
omsattningen totalt sett ar relativt oférandrad sa 6kade
den dock for vanliga aktieoptioner, samtidigt som den
minskade for indexoptioner.

Marknaden for gi‘é‘)na obligationer
fortsatter att 6ka.

11. UTESTAENDE VOLYM GRONA OBLIGATIONER
FORDELAT PAEMITTENT
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12. OMSATTNING PA DERIVATMARKNADEN
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SAMMANFATTNING

202/ blev ett positivt ar
pa den svenska varde-
pappersmarknaden trots
manga osdkerhetsfaktorer

Under 2024 praglades utvecklingen pa den svenska
vardepappersmarknaden av positiva faktorer som
lagre inflation, sankta styrrantor fran central-
bankerna och tillvaxt som visade sig mer motstands-
kraftig an forvantat. Samtidigt fanns det ocksa gott
om faktorer som skapade osdkerhet och bidrog till
motsatt effekt under dret som presidentvalet i USA,
flera geopolitiska konflikter runt om i vdrlden, osa-
kerhet kopplat till hur varaktig nedgangen i infla-
tionen skulle visa sig vara och ndr tillvaxten i framfor
allt Europa ska ta fart pd allvar. Den sammantagna
utvecklingen pa den svenska vardepappersmarknaden
under 2024 blev dnda positiv genom tillgdngspriser
som Overlag steg samtidigt som riskpremierna och
volatiliteten minskade sett till aret som helhet.
Déremot kvarstod manga av osakerhetsfaktorerna
vid utgangen av aret, och framgent finns det darfor
risk for starka marknadsreaktioner vid handelser
som inte prisats in i marknaden.
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https://svenskvardepappersmarknad.se/

