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Forord

Europeiska systemrisknamndens (ESRB) sjunde arsrapport
omfattar perioden mellan den 1 april 2017 och den 31 mars 2018.
Under den granskade perioden fortsatte ESRB sin néra 6vervakning
av kallor till systemrisk i Europas finansiella system och ekonomi,
och identifierade fyra huvudsakliga hot mot den finansiella
stabiliteten i Europeiska unionen (EU). Som ett led i detta arbete
analyserade ESRB utvecklingen fér kommersiella fastigheter och
andra finansiella sektorer &n banker.

Efter ESRB:s rekommendation om forbéttrad statistik avseende
marknaden for kommersiella fastigheter gjordes en utredning om
mojliga nya datakéallor. Dérutdver gjorde ESRB en utvarderande

Mario Draghi, . . " " . .

) N ) inventering av forekomsten av data dver materiella kommersiella
ordférande for Europeiska
systemrisknamnden fastigheter.

Under den granskade perioden fortsatte ESRB &ven att utveckla ramverket for riskbvervakning av
den del av finanssektorn som inte utgdrs av banker, bland annat genom offentliggérandet av den
andra rapporten EU Shadow Banking Monitor. Vidare publicerade ESRB nya indikatorer foér
centrala motparter och forsakringsbolag i sin sa kallade risk dashboard.

P& grund av det potentiella hotet fran cyberattacker tog ESRB initiativet att bilda en europeisk
systemomfattande cybergrupp ("European Systemic Cyber Group”) med syftet att ge
medlemmarna méjligheten att diskutera den aktuella policyn och sprida nyheter om nya
internationella initiativ.

ESRB fortsatte dessutom att framja diskussionen om makrotillsyn genom att sta vard for ett antal
konferenser och seminarier. Framfor allt holls ESRB:s andra arliga konferens i september 2017,
med paneldiskussioner om policyn kring makrotillsynens rattsliga aspekter samt genomférandet av
makrotillsyn utanfér banksektorn. Det hélls &ven sessioner om EU-banksektorns utmaningar och
framtid, dar nodlidande 1an i EU:s banksektor samt riskdvervakning i skuggbanksystemet
behandlades.

Slutligen vill jag uttrycka mitt varma tack till Vitor Constancio, Europeiska centralbankens vice
ordférande fram till maj 2018, for det stdd han har visat ESRB i sina funktioner som ledamot av
styrelsen och styrkommittén sedan inrattandet.
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Under den granskade perioden identifierade ESRB de fyra mest reella hoten mot stabiliteten i EU:s
finansiella sektor. Dessa hot &r féljande: 1) en prisjustering av riskpremier pa de globala finansiella
marknaderna, 2) bestdende svagheter i balansrakningarna for banker, forsakringsbolag och
pensionsfonder, 3) utmaningar vad galler hallbarheten i skuldnivaer for stater, féretag och hushall
samt 4) sarbarheter i skuggbanksystemet och deras spridning till det vidare finansiella systemet.
Som belysts i tva tidigare ESRB-arsrapporter ses en abrupt omsvangning av de globala
riskpremierna som en sarskilt framtradande risk for den finansiella stabiliteten. En férandring i
forhallande till 2016 &rs bedémning var att riskerna avseende svagheter i balansriakningarna for
banker, férsakringsbolag och pensionsfonder sanktes ett steg, frAn kategorin hogrisk till medelhtg
risk. Risken till foljd av utmaningar vad galler hallbarheten i skuldnivaer for stater, féretag och
hushall héjdes dessutom ett steg, till kategorin medelhog risk.

Ovannamnda systemrisker for EU:s finanssektor lag till grund fér det negativa makroekonomiska
scenario som ESRB vidarebefordrade till Europeiska bankmyndigheten (EBA) fér 2018 ars EU-
omfattande stresstest av banksektorn. Dessa risker speglas dven i de negativa scenarier som
vidarebefordrades till Europeiska forsakrings- och tjanstepensionsmyndigheten for 2018 ars
stresstest av forsakringssektorn. Dessa scenarier beskrivs mer i detalj i denna arsrapport.

Under 2017 &ndrade ESRB ramverket fér 6msesidighet, med syftet att ytterligare harmonisera
tillampningen av vasentlighetstrosklar enligt de minimis-principen. Enligt det nya ramverket ska en
medlemsstat som aktiverar en politisk atgard foresld en maximal vasentlighetstroskel for institut nar
den begéar dmsesidighet for sin atgard. Valideringen av den foreslagna atgardens lamplighet ska
utforas av ESRB eller pa annat sétt.

ESRB offentliggjorde aven en rekommendation i syfte att behandla systemrisker i samband med
likviditetsobalanser samt investeringsfonders anvandning av finansiell havstang. |
rekommendationen, som riktades till Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma)
och Europeiska kommissionen, évervags olika likviditetshanteringsverktyg, tillsyns- och
stresstestningsmetoder i frdga om likviditet samt béattre rapportering och genomférande av
befintliga befogenheter att begransa den finansiella havstangen.

Som ett led i sina fortsatta stravanden att vidareutveckla makrotillsynsramen for banksektorn
offentliggjorde ESRB en rapport dar det diskuteras vilka konsekvenser som IFRS 9 (International
Financial Reporting Standards) kan fa for den finansiella stabiliteten. | rapporten konstateras att
IFRS 9 overlag utgdr en stor forbattring jamfort med IAS-standard 39 och férvantas leda till
patagliga férdelar med hansyn till den finansiella stabiliteten. Detta omfattar bland annat 6kad
transparens samt snabbare och tydligare redovisning av kreditforluster. | rapporten patalades
samtidigt ett antal punkter som behdver analyseras i samband med granskningen efter
genomférandet av IFRS 9, inbegripet det cykliska beteendet i IFRS 9-modellen for forvantad
kreditférlust och dess effekter p& bankernas agerande. ESRB offentliggjorde dven en rapport om
I6sningen pa nddlidande 1an (NPL) i Europa, med specifika politiska forslag som kompletterar andra
initiativ for EU och euroomradet. ESRB bidrog aven till makrotillsynsramen for banksektorn i form
av ett yttrande till Europeiska kommissionen om strukturella buffertar fér makrotillsyn. | detta
yttrande foreslogs ett antal &ndringar, bland annat betydande hdjningar av de 6vre gransvardena i
bufferten for andra systemviktiga institut, en uppgradering av systemriskbufferten sa att den
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omfattar specifika kéllor for strukturella icke-cykliska systemrisker samt &ndringar i férfaranderamen
for strukturella buffertar.

Vad géller arbetet med att utveckla makrotillsynsramen utanfér banksektorn bidrog ESRB till
lagstiftningséversyner och europeiska samrad. | samband med 6versynen av férordningen om
Europas marknadsinfrastrukturer offentliggjorde ESRB en rapport med syftet att géra det
nuvarande regelverket &nnu mer andamalsenligt och transparent. Vad galler centrala motparter
inkom ESRB med svar pa ett Esma-samrad om utkast till riktlinjer gallande atgarder mot
procyklikalitet i marginalerna for centrala motparter. ESRB identifierade dven omraden dar
lagforslag om ett ramverk for aterhamtning och resolution fér centrala motparter boér utvecklas for
att battre hantera makrotillsynsrisker. Vad galler makrotillsynsrisker for forsékringssektorn
identifierade ESRB omraden dar Solvens lI-regelverket kan utvecklas och forordade att ett
harmoniserat regelverk for aterhAmtning och resolution utvecklas for forsakringssektorn i hela EU.

Antalet nationella makrotillsynsatgarder som vidtagits av medlemsstaterna var oforandrat jamfort
med 2016. Aren 2017 och 2016 &r mer jamférbara &n tidigare ar eftersom de flesta medlemsstater
har haft tillgang till samtliga element i verktygsladan fér makrotillsyn enligt

kapitalkravsdirektiv IV/kapitalkravsforordningen under denna period. Flertalet medlemsstater vidtog
en del makrotillsynsatgarder under 2017. De flesta atgarder var av atstramande karaktar for att
komma till ratta med cykliska risker. De vanligaste atgarderna var taket for beldningsgraden och
den kontracykliska kapitalbufferten, men aven systemriskbufferten var vanligt férekommande.

ESRB fortsatte att utvdrdera genomférandet av sina rekommendationer. Under den granskade
perioden inledde eller avslutade ESRB beddmningen av fem rekommendationer eller
delrekommendationer. ESRB:s delrekommendation till EBA om kreditinstitutens finansiering
bedémdes ha efterlevts fullt ut. Beddmningen av ESRB:s rekommendation om
penningmarknadsfonder pagar, liksom bedémningarna av ESRB:s rekommendation om riktlinjer for
faststéllandet av kontracykliska buffertvéarden och dess rekommendation om bedémningen av
gransoverskridande effekter och frivillig émsesidighet for makrotillsynsatgarder. Slutligen
bedémdes vissa inslag i ESRB:s rekommendation om att erkanna och faststalla kontracykliska
buffertvarden fér exponeringar gentemot tredjelander (utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet).

| september 2017 anordnades ESRB:s andra arliga konferens i syfte att framja diskussioner och
vidareutveckla det konceptuella tdnkandet vad galler makrotillsyn. Policypaneldiskussionerna
inriktades p& makrotillsynsregleringens rattsliga aspekter samt genomférandet av makrotillsyn
utanfér banksektorn. Det holls sessioner om EU-banksektorns utmaningar och framtid, med fokus
pa nodlidande 1an i EU:s banksektor samt riskdvervakning i skuggbanksystemet.
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