i RIKSGALDEN

=1

SWEDISH NATIONAL DEBT OFFICE

Riksgaldskommentar

Utlaning utanfor banksektorn -
risker med en vaxande marknad

Andreas Johnson och Tora Backman

Privata krediter ar utlaning till foretag som inte gar genom
banksystemet. Denna typ av lan innebar férdelar for lantagare, jamfort
med vanliga banklan, genom snabb och skrdaddarsydd finansiering.
Fordelarna for investerare ar okad diversifiering och hégre avkastning
jamfort med liknande tillgangsklasser. Privata krediter har 6kat i hog
takt och flera internationella institutioner har varnat for att de utgoér en
risk for finansiell stabilitet. Riksgalden ar en av de svenska myndigheter
som ansvarar for finansiell stabilitet och behdver darfor forsta
potentiella risker som byggs upp i det finansiella systemet.

Syftet med denna Riksgaldskommentar ar att beskriva och forklara
begreppet privata krediter. Kommentaren belyser aven hur privata
krediter skulle kunna utgora en risk mot finansiell stabilitet.

Finansiella marknader utvecklas och férandras 6ver tiden vilket bidrar till effektiv
kapitalallokering och riskspridning. Men att finansiella marknader standigt ar i
forandring innebér ocksa att nya potentiella risker mot finansiell stabilitet uppstar.
Okande utlaning i form av privata krediter utgor en sddan potentiell risk. Finansiella
stabilitetsrisker kopplat till privata krediter har under senare ar uppmarksammats
av flera internationella institutioner sdsom Internationella valutafonden (IMF)' och
Bank of International Settlements (BIS)?.

T IMF (2024).
2 Avalos et al. (2025).
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Lite forenklat kan privata krediter beskrivas som utlaning till féretag som inte
kanaliseras genom det konventionella banksystemet. Jamfort med vanliga banklan
innebér denna typ av utlaning fordelar for lantagarna genom flexibilitet och
snabbhet. Langsiktiga investerare i privata krediter kan i sin tur dra nytta av 6kad
diversifiering och hogre avkastning. Privata krediter kan darfér anses hoja
effektiviteten i utlaningen till féretag och tillgodoser en efterfragan pa upplaning
som bankerna inte verkar vilja méta.

Att utldningen genom privata krediter sker vid sidan av banksystemet innebar
bristande transparens och begrénsad tillgang till data samt att lanen inte omfattas
av de regleringar som géller for vanliga banklan. Det forsvarar bedémningar om
privata krediter utgér en risk mot finansiell stabilitet. Samtidigt pekar mycket pa att
utldningen fortsatter att 6ka snabbt och ddrmed 6kar storleken for denna
tillgdngsklass relativt banksystemet som helhet. Det finns darfor ett behov av att
belysa privata krediter.

Riksgdldskommentarens syfte ar att ge en beskrivning av marknaden for privata
krediter. Kommentaren avser dven att undersdka hur denna form av utlaning skulle
kunna utgora en risk mot finansiell stabilitet. Riksgélden ar en av de myndigheter
som ansvarar foér den finansiella stabiliteten i Sverige och behéver darfor forsta
potentiella risker som byggs upp i det finansiella systemet.

Riksgéldskommentarens forsta avsnitt ger en forklaring av privata krediter och
narliggande begrepp. Avsnitt tva ger en nuldgesbild av omfattningen av privata
krediter. Avsnitt tre utreder pa vilket satt denna form av utldning kan utgéra ett hot
mot finansiell stabilitet.

Vad ar privata krediter?

Begreppet private credit bendmns pa svenska antingen privat skuldfinansiering,
privata kreditlan, privat foretagsutlaning eller privata krediter. | den har
Riksgéldskommentaren anvander vi begreppet privata krediter. Det som framforallt
karaktariserar privata krediter &r att de utgérs av utlaning till féretag som sker
utanfor banksystemet.

Mycket av den tillgdngliga informationen om privata krediter beskriver
forutsattningarna pa finansiella marknader i USA3. Den beskrivning av hur
utlaningen gar till som presenteras i det har avsnittet baseras till stor del pa IMF
(2024) och speglar darfor framst amerikanska férhallanden. Beskrivningen
kompletteras dar det & mojligt med svenska forutsattningar.

| USA drivs efterfragan pa privata krediter till stor del av hogt beldnade medelstora
foretag*. Foretag i denna storleksklass kan a ena sidan vara for stora eller for

3 Se exempelvis IMF (2024), Cai och Hague (2024) samt Berrospide et al. (2025).

4 Foretag med arliga intakter fran 10 miljoner dollar upp till 1 miljard dollar, Cai och Hague
(2024).

2(14)



RIKSGALDEN | RIKSGALDSKOMMENTAR — 1 2026

riskfyllda for enskilda banker att lana ut pengar till, men a andra sidan for sma for
att sjélva kunna lana upp pengar pa obligationsmarknaden. Féretagen &r
verksamma i olika branscher men bolag inom IT, hdlso- och sjukvardssektorn ar
Overrepresenterade.®

Privata krediter ges i huvudsak i form av langsiktiga lan. Kapitalet kommer
ursprungligen fran pensionsbolag och forsakringsbolag, statségda
investeringsfonder, forvaltare av formdgna familjers tillgangar ("family offices”)
samt fran férmogna privatpersoner. Den storsta delen av kapitalet kommer dock
fran pensionsbolag och férsdkringsbolag.® Lite férenklat placeras kapitalet i fonder
som agerar som mellanhander genom att ta emot kapitalet och slussa det vidare
genom utlaning till enskilda foretag (se figur 1).

Figur 1 Vardekedjan for privata krediter
o .
Langivare
Langsiktiga investerare som tillhandahaller kapital till fonderna, oftast pensionsfonder och forsékringsbolag. Kan till

viss del lanefinansiera sina investeringar genom exempelvis derivat, vilket skapar kénslighet for marknadsvolatilitet
och snabbt @ndrade varderingar.

Mellanhand

|¢

Investeringsfonder som tillhandahaller kredit till lantagaren, ofta &gda av riskkapitalbolag som sjélva &r belanade. De
flesta slutna fonderna anvander inte havstang, men en del gor det for att 6ka avkastningen for sina dgare.

Lantagare

Mellanstora féretag som ér relativt hogt skuldsatta med en kombination av banklan, obligationslan och privata
krediter. De saknar ofta sakerheter som kan garantera lanen.

Kélla: IMF (2024) och egen analys.

Utlaningen sker under ett begransat antal ar och fonderna har oftast begransad
livslangd. Fonderna sétts upp just med syftet att formedla privata krediter. Da
fonderna inte tillater fortida inlésen laser de ursprungliga investerarna i praktiken
sitt kapital under en forutbestamd tidsperiod. Investerarna har dven begransade
mojligheter att paverka hur kapitalet allokeras till enskilda foretag. Detta innebér en
risk da de som tar kreditbesluten (mellanh&nderna) inte star for risken kopplad till
investeringen (investerarna). For vanliga banklan star bankerna sjélva for risken for
de kreditbeslut som tas. Har finns en likhet med subprimekrisen 2008 och 2009 da
de som gav ut lanen inte stod for den slutliga kreditrisken.

5 IMF (2024).

6 Enligt IMF (2024) kommer 35 procent av kapitalet fran pensions- och forsékringsbolag
men osdkerhet kring statistiken innebar att andelen sannolikt &r hogre.
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| USA &r det finansiella bolag sdsom Blackstone, Blackrock, Ares, och Apollo Global
Management som agerar mellanhénder. Flera av de amerikanska bolagen &r dven
aktiva i Sverige och det finns &ven mindre svenska bolag.

Privata krediter &r ett brett begrepp och innefattar flera olika typer av utldning med
olika risknivaer och férvantad avkastning och utgor darfor olika tillgangsklasser.
Utlaningen har generellt en stark koppling till riskkapital (engelska: private equity).”
Privata krediter anvands ofta nar riskkapitalbolag koper upp féretag. Nedan foljer
korta beskrivningar av de tre viktigaste typerna av utldning inom privata krediter.

Direktutlaning

Pa engelska: direct lending. Har ingar utlaning till enskilda, specifika foretag. Detta
ar den vanligaste formen av utlaning inom privata krediter och star fér huvuddelen
av kapitalet.

Sakerstallda laneobligationer

Pa engelska: CLO, collaterized loan obligations. Dessa fonder bestar av flera
sammanbakade foretagslan som paketeras i ett finansiellt instrument. Lanen séljs
till investerare i bitar (sa kallade trancher). De sakrare trancherna har lagre risk och
lagre ranta, och de med hogre risk ger hégre ranta. Denna typ av produkt ar vanlig i
USA men &r inte sa omfattande i Europa.

Tillgangsbaserad utlaning

Pa engelska: ABF, asset based finance. Lanet backas upp av sérskilda tillgangar i
foretaget som exempelvis fastigheter, lager och kundfordringar.

Det speciella satt varpa privata krediter lanas ut gor att utlaning genom privata
krediter skiljer sig pa flera satt fran vanliga banklan. Det finns inga standardiserade
lanekontrakt och det ar detta som gor utlaningen intressant for vissa foretag. Da
lanen skraddarsys med specifika forutsattningar for varje enskilt 1an kan privata
krediter ge fordelar sasom flexibilitet, snabbhet, konfidentialitet samt en néra
relation med den mellanhand som star for utlaningen.

For de mellanhadnder som lanar ut ger de skraddarsydda lanen och den néra
relationen till lantagaren en hogre sannolikhet att snabbt upptacka om ett féretag
riskerar att inte klara aterbetalningen av lanet.

Det finns nagra generella faktorer som géller for huvuddelen av privata krediter:

e Lanen &r bilaterala eller har ett fatal langivare som, genom en mellanhand,
lanar ut pengar till en enskild lantagare.®

7 Sveriges Riksbank (2024).
81 USA har antalet langivare per lantagare gradvis 6kat 6ver tiden, Cai och Hague (2024).
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e En nérarelation mellan langivare, eller mellanhand om en sadan finns, och
lantagare.

e Rantan ar nastan uteslutande rorlig.

e Réantenivan &r vanligtvis hogre &@n pa vanliga banklan. Det beror pa att det
tillkommer riskpremier for en illikvid och komplex produkt.®

e Det finns ingen andrahandsmarknad for privata krediter. Investerare behover
darfor halla lanen till inlésen for att undvika omfattande forluster.

e Loptiden pa lanen &r relativt lang, i USA omkring 5 ar."

e Kapitalet &r last till sin placering genom kontrakt, vilket gor de privata
kreditfonderna mindre sarbara for plotsliga uttag jamfért med bankutlaning.

e Langivarna och mellanhdnderna omfattas inte av samma genomgripande
regleringar som galler for banker.

Hur har marknaden for privata krediter utvecklats? Nasta avsnitt beskriver
storleken pa tillgangarna och vilka faktorer som bidragit till 6kningen.

Privata krediter okar i betydelse

Privata krediter som finansieringskalla har 6kat i betydelse under de senaste

20 aren i bade USA och Europa. Data 6ver marknaden &r tyvarr oséker eftersom det
inte finns nagon officiell statistik pa tillgdngsslagets storlek, varken nationellt eller
globalt. Marknaden ar svar att méata eftersom det ar privata bolag som forvaltar
privat kapital och ibland ocksa langivare som ger direktlan till foretag.

Efter finanskrisen skot tillvaxten fart och privata krediter utgér nu en betydande del
av den totala foretagsutlaningen. Under perioden 2019-2023 6kade den
amerikanska privatkreditmarknaden med i genomsnitt 20 procent per ar, och i
Europa okade den med 17 procent under samma period. Privatkreditmarknaden
star for 7 procent av alla krediter till icke-finansiella foretag i Nordamerika, medan
den har en relativt liten andel i Europa och star for 1,6 procent. 2023 var storleken
pa tillgdngar som betraktas som privata krediter globalt ungefar 2100 miljarder
USD. Allt enligt berékningar av IMF."!

Trots bristen pa transparens finns dnda ett fatal féretag som samlar in data om
marknaden."? Till exempel visar en matning av Preqin att ataget kapital, det vill

° Federal Reserve of Bank of Chicago (2024).
10 Cai och Hague (2024).
1 IMF (2024).

2 For privata marknader &r tillgangen pa data inte lika god som for offentliga marknader, till
exempel obligationsmarknaden. | denna publikation hanvisar vi till data fran bland annat
Preqin och Pitchbook. Aven om dessa anvénds flitigt och anses vara palitliga sa &r de inte
offentliga data och kan darfor variera i metod och branschtéackning.
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sdga det totala belopp investerare lovat att investera, pa den globala
privatkreditmarknaden 6kade snabbt under perioden 2015-2021 (se diagram 1).
Darefter har tillvaxttakten varit lIagre. Inflodet till privata krediter har sedan dess
minskat. Ar 2021 var insamlat kapital drygt 240 miljarder USD, men minskade till
strax under 200 miljarder USD 2024.

Aven privatkapitalfondernas storlek verkar véxa: enligt McKinsey samlade

25 fonder in 48 procent av allt privat kapital 2023."® Medan fondernas utléning
tidigare var koncentrerad till nagra fa sektorer, har ocksa fondernas diversifiering
Okat i takt med att deras storlek véaxt. Graden av specialisering pa en marknad
innebér en avvdagning mellan expertis och riskexponering. Hog specialisering
mojliggor en djup forstaelse for en marknad och ddarmed béattre kreditbedomning.
Samtidigt ger det en stérre exponering mot sektorsspecifika nedgangar.™

Diagram 1 Storlek pa privata krediter
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1800
1600
1400
1200
1000
800
600
400
200

0
2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Ataget kapital Insamlat kapital

Anm. Tillgangar i slutet pa aret. | taget kapital ingar aven outnyttjat kapital, den del av
ataget kapital som dnnu inte placerats. Insamlat kapital ar det kapital som betalats in till
fonden. Ataget kapital avser det ackumulerade vardet medan insamlat kapital avser arligt
inflode.

Kalla: Preqin.

Att marknaden for privata krediter har véxt beror sannolikt bade pa hur den
ekonomiska utvecklingen har sett ut och pa andrade regelverk. Efter finanskrisen
foljde en lang period med laga réntor. | den miljon kan alternativa investeringar se
mer attraktiva ut. Privata krediter har historiskt haft en hogre avkastning @n andra
jamforbara tillgangsslag och en lagre volatilitet.”> Samtidigt kan den lagre

3 AMF (2024).
4 Avalos et al. (2025).
15 Cai och Haque (2024).
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volatiliteten bero pa att priserna pa privata krediter varderas mindre frekvent an pa
en offentlig marknad.'®

Efter finanskrisen ledde striktare kapitalkrav for banker till att traditionell
bankutlaning blev mindre tillganglig for mellanstora foretag med riskfyllda profiler.
Det skapade utrymme for langivare utanfér banksektorn. En studie visar att privata
krediter har en storre betydelse i lander med lagre styrrantor, striktare
bankreglering och en mindre effektiv banksektor.”

Marknaden for privata krediter i Nordamerika ar mer valutvecklad &n i andra lander,
se diagram 2. USA och Kanada har konsekvent fangat upp huvuddelen av
kapitalflédena till privata kreditfonder, under 2024 samlade de in 76 procent av de
globala kapitalflodena till denna typ av verksamhet medan Europa attraherade

20 procent av kapitalet. Ungefar 60 procent av alla privatkreditfonder hade sin
hemvist i Nordamerika, motsvarande siffra for Europa var 25 procent.

Diagram 2 Hemvist och insamlat kapital per region 2024
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Kélla: Pitchbook (2025).

Den europeiska marknaden ar mindre dn den nordamerikanska. Men den har
uppvisat en snabb tillvéxt under Iang tid, och den ses av branschen dessutom som
en marknad med potential att vdxa.'® Det beror pa en kombination av att Europa
domineras av sma- och medelstora féretag samtidigt som banksektorn &r starkt

16 Chinnery et al. (2024) och IMF (2024). Det kan i sin tur bero pa att det saknas
andrahandsmarknader, begréansade jamforbara transaktioner och att varderingar sker
oregelbundet.

7 Avalos et al. (2025).

'8 Se till exempel Morgan Stanley (2025) och EQT AB:s halvarsrapport 2025 dar det stér att
lasa: “In Europe, we're encouraged by policy momentum aimed at improving
competitiveness and deepening capital markets.” EQT &r ett av Sveriges storsta
riskkapitalbolag.
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reglerad och att det pagar ett arbete for att fordjupa den finansiella sektorn.’ |
Sverige ar marknaden for privata krediter liten och affarsmodellerna & mindre
riskfyllda &@n internationellt.?°

Hur paverkar ovan beskrivna faktorer riskerna férknippade med utlaning i form av
privata krediter? Nasta avsnitt ger en Oversikt dver hur 6kande privata krediter kan
paverka riskbilden for finansiella marknader.

Risker med vaxande utlaning utanfor
banksektorn

Med en vdaxande marknad for privata krediter flyttas foretagsutlaning fran
banksektorn till en sektor med mindre reglering och insyn. Privata krediter bidrar
med samhallsekonomiska férdelar genom att fylla finansieringsluckor till féretag
som annars skulle ha svart att fa tillgang pa kapital, men i ljuset av den starka
tillvaxten riskerar systemiska sarbarheter att véxa fram. Detta avsnitt bygger till
stor del pa IMF:s finansiella stabilitetsrapport (IMF 2024) och IMF:s ramverk for att
analysera global finansiell stabilitet (IMF 2019).

Obalanser gor det finansiella systemet mer sarbart

Forskning kring finansiell stabilitet pekar mot en handfull centrala makrofinansiella
obalanser som &r viktiga for stabilitetsvardande myndigheter att folja. | goda tider,
nar bade langivare och investerare tar storre risker, byggs olika obalanser upp i det
finansiella systemet. Dessa obalanser gor att systemet blir mer kansligt och skapar
finansiella sarbarheter. Nar ekonomin sedan utsétts for en negativ handelse kan
sarbarheterna forstérka effekten av chocken, sa att problemen sprider sig
snabbare och blir allvarligare 4n de annars skulle ha blivit.?"

IMF beskriver fem centrala obalanser som kan skapa sarbarheter i det finansiella
systemet. Den forsta &r tillgangspriser och marknadslikviditet, det vill sdga
situationer nar priserna ligger langt 6ver fundamentala vérden, eller dar marknader
blir svara att handla i utan stor prisrorelse. Da kan priser falla snabbt, vilket i sin tur
kan skapa forluster och oro i det finansiella systemet. Den andra obalansen galler
skuldséattning. Om skulder i forhallande till eget kapital &r stora &r ocksa
kansligheten for forluster stor. Tillsammans med detta finns ofta skillnader i
I6ptider och likviditet, vilket ar den tredje obalansen. Att tillgangar inte kan séljas
snabbt nog for att méta kortfristiga forpliktelser har visat sig vara en riskfaktor vid
tidigare marknadsnedgangar.

19 Detta ska huvudsakligen ske genom en spar- och investeringsunion som ska férbéttra
integrationen pa marknaderna. Se till exempel pressmeddelande fran EU-kommissionen:
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/sv/ip_25_802.

20 Myers (2026).
21 |MF (2019).
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Darutover lyfter IMF risken med utlandsk skuldsattning och valutaexponering déar
lan i utlandsk valuta kan bli dyrare att betala tillbaka om den egna valutan
forsvagas. Slutligen gor den 6kande sammanlankningen och komplexiteten i det
finansiella systemet att problem hos en aktor Iatt kan sprida sig vidare. Nar det blir
mer ihopkopplat och svaréverskadligt ar det svarare att upptacka risker i god tid
och lokala stérningar kan utvecklas till bredare finansiella problem.

Flera sarbarheter ar kopplade till privata krediter

Hur star sig privata krediter med hansyn till de fem obalanserna som namns ovan?
I den har delen av riksgaldskommentaren undersoker vi om privata krediter riskerar
att gora det finansiella systemet mer sarbart.

Tillgangspriser och marknadslikviditet

Eftersom privata krediter inte handlas offentligt saknas marknadspriser. Det gor
varderingen svar och subjektiv. Varderingsmetoder ar ofta baserade pa
expertbeddmningar och antaganden vilket ytterligare 6kar osdkerheten. Samtidigt
ar privata krediter illikvida tillgangar, eftersom lan oftast halls till forfall. | ett
stressat scenario da flera aktorer vill sélja en illikvid tillgang kan de investerare
som inte lyckas sélja tvingas béra stora nedskrivningar.?

| den situationen behodver fonder dessutom mdota uttag eller marginalkrav. De
behover da silja fler tillgangar och kan tvingas till mycket stora rabatter. Detta kan
sdnka priserna ytterligare och skapa en negativ spiral som sprider sig bredare i det
finansiella systemet. Bristen pa transparens i privata krediter gor det svart att
kontrollera riskerna och bedéms utgora en sarbarhet.

Skuldsattning

Vardekedijan for privata krediter ar ett komplext natverk av finansiering som kan
involvera manga aktorer och dar flera kan anvanda finansiell hdvstang, se figur 1.
Att anvédnda hadvstang innebar att lana pengar for att kunna gora stérre
investeringar. Om marknaden utvecklas positivt kan dessa storre investeringar ge
en hogre avkastning, men kan ocksa resultera i storre forluster om marknaden gar
ner. Nér flera lager av hdvstang anvands samtidigt kan det forstéarka sarbarheter.?

Foretag som far finansiering genom privata krediter har ofta hogre skuldsattning
an foretag som lanar pa offentliga marknader. Om en lantagare gor forlust kan den
spridas och forstoras nér en privatkreditfond investerar med lanade pengar. Da kan
fonden behova mer kapital, vilket dven drabbar de som lanat ut till fonden. Det kan
tvinga manga aktorer att minska sina investeringar, vilket i sin tur kan sprida sig till
andra marknader och i véarsta fall paverka hela det finansiella systemet.

22 Federal Reserve Bank of Chicago (2024).
23 Cook (2025).
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Bristande transparens och dataluckor hindrar tillsynsmyndigheter fran att fa en klar
bild av riskerna.?* Sammantaget bedoms den flerskiktade skuldséattningen vara en
stor sarbarhet.

Loptids- och likviditetsrisker

De flesta fonder for privata krediter struktureras for att minimera risker kopplat till
I6ptidsomvandling. Det gérs genom att matcha Ioptiderna pa tillgangar och
skulder.?® De flesta fonderna tillater dessutom inte inldsen under fondens livstid,
vilket avsevart minskar likviditetsriskerna.

| USA finns forsok att fa smasparare att delta i marknaden for privata krediter
genom att erbjuda semi-likvida fonder.?¢ Dessa fonder innebér utokade majligheter
for investerare att 16sa in sina andelar vilket 6kar likviditetsrisken. Fondtypen blir
nagot vanligare i USA, men &r i dagsldget en mycket liten del av marknaden och
beddms inte utgdra en systemrisk.

Utlandsk skuldsattning och valutaexponering

USA dominerar marknaden for privata krediter, som vi tidigare har beskrivit, men
utldningen véxer snabbt i Europa och Asien. Investerare utanfor USA, som
exempelvis europeiska forsakringsbolag och pensionsfonder har stora innehav i
dollartillgangar. Om dessa positioner valutasakras med derivat kan
valutasvangningar leda till stora marginalkrav. Detta intréffade i april 2025 da
osdkerheten kring tullar skapade marknadsvolatilitet, och innebar att foretag
behdvde snabb tillgang till likvida medel.?” Detta har stor betydelse for portfoljer
med internationell exponering men &r inte specifikt for privata krediter.

Sammanlankning och komplexitet

Det finansiella systemet ar tatt sammanlankat och privata kreditfonder har
kopplingar till olika finansinstitut. Det galler private equity-foretag, som involverar
ungefar 70 procent av alla privata kreditaffarer, banker som &r de priméara
leverant6rerna av hdvstang och ibland samfinansierar lan samt institutionella
investerare som investerar kapital i privata kreditfonder.

IMF bedémer att den direkta risken kopplat till banker &r begransad. Aven om de
samfinansierar lan har banker ofta en prioriterad fordran. Det indikerar att de
riskerar stora kreditforluster framfor allt under svara ekonomiska férhallanden.
Men banker blir en allt viktigare kalla till finansiering och likviditet till privata
kreditfonder vilket skapar en indirekt exponering for bankerna mot mer riskfyllda
I&n.?8 Denna sarbarhet har dkat, och IMF varnar i sin senaste stabilitetsrapport for
att stérre sammankopplingar mellan banker och finansinstitut sdsom privata

24 Buch (2025).

25 Avalos et al. (2025).

26 p3 engelska: retail funds. Dessa vander sig framst till smasparare.
27 ECB (2025).

28 Fillat et al. (2025).
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kreditfonder skulle kunna foérvarra negativa chocker.?® Det blir ocksa svart for
tillsynsmyndigheter att upptéacka risker i tid.

Avslutande kommentar

Privata krediter ar en snabbvéxande marknad. Denna typ av utlaning bidrar till att
fylla finansieringsluckor och ar en allt viktigare finansieringskalla for medelstora
foretag. Dess bas &r langsiktigt institutionellt kapital i stingda fonder som bidrar
till stabilitet. Samtidigt leder den snabba 6kningen av privata krediter till nya
sarbarheter.

| denna Riksgaldskommentar har vi forklarat begreppet privata krediter och belyst
hur utlaningen kan utgdéra en risk mot finansiell stabilitet. Sammantaget &r det
bristen pa transparens, skuldséattning i flera lager och komplexa
sammankopplingar mellan finansiella aktorer som gor att privata krediter bedoms
Oka sarbarheten i det finansiella systemet. Samtidigt forsvaras riskbedémningen
av att begransad datatillgang minskar insynen i tillgdngsslaget. Som en av de
myndigheter som ansvarar for den finansiella stabiliteten i Sverige ar det viktigt for
Riksgalden att folja utvecklingen for privata krediter for att forsta potentiella risker i
det finansiella systemet.

29 |MF (2025).
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