14 oktober 2020 c**. | ESRB
ECB OFFENTLIG *  * | Europeiska systemrisknamnden

* o K Europeiska systemet for finansiell tillsyn

Beddmning av ett svenskt meddelande i enlighet med artikel 458 i férordning
(EU) nr 575/2013 om att tillampa en strangare nationell atgard for
bolanemarknaden

Inledning

Den 16 september 2020 meddelade svenska Finansinspektionen (FI) officiellt Europeiska
systemriskndmnden (ESRB), i enlighet med artikel 458.2 d vi i kapitalkravsférordningen (CRR), 1 om sin
intention att forlanga en nationell atgard for att begransa risker som harrér fran svenska bolan. Fl &r den
behériga myndigheten for tillimpningen av artikel 458 i CRR i Sverige.? | enlighet med artikel 458.4 i CRR méste
ESRB oOverlamna ett yttrande till radet, Europeiska kommissionen och Sverige inom en manad efter att ha
mottagit meddelandet. Yttrandet ska atfoljas av en bedémning av den nationella atgarden vad galler de punkter

som namns i artikel 458.2 i CRR.

ESRB:s bedomning fokuserar pa nettoférdelarna med den nationella atgard som vidtas for att
uppratthalla finansiell stabilitet. Forfaranderamen for att avge yttranden enligt artikel 458 i CRR fortydligas i
beslut ESRB/2015/43. Framfor allt har ESRB bedémt om &tgarden &ar befogad och vilken nytta den skulle f&

utifran foljande kriterier:
. Berattigande: Har det skett en &ndring avseende intensiteten i systemrisk och utgér detta ett hot mot den

finansiella stabiliteten pa nationell niva? Kan alternativa instrument som tillhandahalls i kapitalkravsdirektivet
(CRD IV)* och CRR i tillricklig utstrackning beméta risken, med beaktande av den relativa

andamalsenligheten i dessa instrument?
= Andamalsenlighet: Ar det sannolikt att &tgarden kan uppna sitt tankta syfte?

. Effektivitet och lamplighet: Kommer atgarden att uppna sitt syfte pa ett kostnadseffektivt satt, dvs. ar

instrument och kalibrering [ampliga?

Europaparlamentets och radets foérordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersforetag
och om &ndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).

2 Enligt 1 kap. 6 § andra stycket i lag (2014:968) om sérskild tillsyn éver kreditinstitut och vardepappersbolag &r Finansinspektionen behérig att
vidta atgarder i enlighet med artikel 458 i CRR.

Europeiska systemriskndmndens beslut av den 16 december 2015 om en samordningsram for relevanta myndigheters meddelande om
nationella makrotillsynsatgarder, ESRB:s forfarande for att avge yttranden och utfarda rekommendationer samt upphavande av
beslut ESRB/2014/2.

4 Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdrighet att utéva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av
kreditinstitut och vardepappersforetag, om &ndring av direktiv 2002/87/EG och om upphéavande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG
(EUT L 176, 27.6.2013, s. 338).
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. Proportionalitet och inverkan pa& den inre marknaden: Finns det en lamplig balans mellan atgardens
kostnader och det problem som behover atgardas, med beaktande av potentiella granséverskridande
spridningseffekter? ESRB kan, i forekommande fall, féresld andringar i atgarden for att mildra potentiella

negativa spridningseffekter.

ESRB:s beddémning baseras i stor utstrackning pa information som tillhandahallits av, samt diskuterats

med, Fl och dess personal. ESRB har &ven anvant den bedémning som utférdes foére dess varning av den

22 september 2016 och dess rekommendation av den 27 juni 2019°.

Avsnitt 1. Beskrivning och bakgrund

1.1 Beskrivning av atgarden

Den foreslagna atgarden ar en forlangning av den aktuella atgard som har vidtagits enligt artikel 458 i
kapitalkravsforordningen och som varit i kraft sedan den 31 december 2018. Den bestar av ett
riskviktsgolv pa& 25 procent for svenska bolan som alaggs kreditinstitut som anvander den interna
riskklassificeringsmetoden (IRK) (internmetoden). Den féreslagna atgarden avser nationellt auktoriserade
kreditinstitut®, eller ett antal av dessa institut, och omfattas av artikel 458.2 d vi i CRR. Atgéarden &r tankt att
fortsatta motverka forandringar i riskintensiteten och beror riskvikter for att bemota tillgangsbubblor i bosektorn
och sektorn fér kommersiella fastigheter. Atgarden ar en férldngning planerad att trada i kraft den 31 december
2020 for en period av ett & och kan eventuellt forlangas. Eftersom den féreslagna atgardens inverkan i
genomsnitt ar mer an 25 procent av riskvikterna for de berérda bankerna som anvander IRK-metoden, géller inte
artikel 458.10 i CRR.

De bolan som atgarden avser bestar av hushallsexponeringar’ mot svenska galdenéarer dar sakerhet har
stallts i form av fast egendom8 (som i denna bedémning kallas "svenska bolan”). Exponeringsklassen
bestar framst av bolan som beviljats till privatpersoner, men kan &aven innefatta vissa exponeringar mot
smaforetag med lan for vilka fastigheter har stallts som sakerhet. Denna klass kan dessutom inbegripa vissa

exponeringar som sakerstéllts av andra fastigheter an bostadsfastigheter.

5  Se Europeiska systemrisknamndens varning ESRB/2016/11 av den 22 september 2016 och rekommendation ESRB/2019/9 av den 27 juni
2019 om sarbarheter pd medellang sikt inom sektorn for bostadsfastigheter i Sverige och ESRB:s rapport Vulnerabilities in the EU residential
real estate sector, september 2019.

6 | samband med denna bedomning kommer begreppet "bank” att ha samma innebérd som “kreditinstitut” enligt definitionen i artikel 4 i CRR.

7 Artikel 147.2di CRR.

8  Artikel 154.3i CRR.
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Forslaget till atgard galler kreditinstitut som har tillstand att anvanda IRK-metoden (*IRK-kreditinstitut”)
och som har en exponering mot svenska bolan. Detta inbegriper utlindska kreditinstituts dotterbolag i
Sverige. FI har som mal att tacka filialer till utlandska kreditinstitut och utlandska bankers direkta
gransoverskridande exponeringar genom att begara émsesidighet for sin atgard. Kreditinstitut som anvander
schablonmetoden for att berdkna kapitalkrav for kreditrisk paverkas inte. Detta krav galler enskilda institut och pa

konsoliderad niva.

Golvet pa 25 procent géller den exponeringsvagda genomsnittliga riskvikten for ovannamnda portfélj av
svenska bolan. Den exponeringsvagda genomsnittliga riskvikten berdknas genom att dividera portféliens
riskvdgda exponeringsbelopp (som beréknas i enlighet med artikel 154 och 154.3 i CRR) med beloppet for

exponeringen vid fallissemang.

Fl har begart 6msesidighet for befintliga atgarder fran andra medlemsstater enligt artikel 458.8 i CRR och
ESRB:s styrelse beslutade att rekommendera 6msesidighet.® ESRB:s rekommendation om émsesidighet av
den befintliga atgarden kommer att fortsatta att géalla for atgarden i dess forlangda form. FI understrok att
Omsesidighet &r fortsatt relevant for att undvika lackage och regelarbitrage. Fl papekar bl.a. att Danske Bank och
Nordea star for en betydande del av utldningen via sina filialer och att detta exponerar dessa banker mot risk

relaterad till fastighetsmarknaden i Sverige.

1.2 Atgardens bakgrund

Den foreslagna forlangningen av atgarden kommer i ett lage med svar ekonomisk kris, utlost av
effekterna av covid-19-pandemin. | dagslaget ar det dock fortfarande oklart hur langvarig och djup den
ekonomiska chock blir som utlésts av covid-19. | sitt meddelande om forlangning av atgarden namner Fl inte
explicit effekterna av chocken. Inte desto mindre star dock redan klart att pandemin far en djupgaende negativ
effekt pa foretag varlden 6ver. Detta kommer att leda till en 6kad skuldséattning pa global niva, dven for svenska

banker.

FI tillampar atgarden i enlighet med artikel 458 i CRR sedan den 31 december 2018. Dessfdrinnan
tillampades sedan maj 2013 ett riskviktsgolv for svenska bolan inom pelare 2-ramverket. Golvet infordes
som en del av bedémningen av tillsynskapital under pelare 2 for att tacka risker som inte helt fangas upp av de

lagstadgade kapitalkraven.

Fl indikerade att den primara motiveringen for att tillampa en strangare nationell atgard var att Sverige
upplever en kraftig och utdragen uppbyggnad och intensifiering av systemrisk, relaterad till

bostadsmarknaden. Aven om bopriserna inte langre okar lika snabbt &r de fortsatt dvervarderade och

¢ Se ESRB:s rekommendation ESRB/2018/8 av den 5 december 2018,
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2019/esrb.amendment190211_2015_2.sv.pdf
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hushéllens skuldséattning, som framst utgors av bolén, dkar fortfarande.'® En chock i bopriser eller rantor skulle
fortsatta att orsaka allvarliga problem for bade det finansiella systemet och den svenska ekonomin i allmanhet.
Darfor ar det viktigt att kreditinstituten har motstandskraft sa att de kan st emot chocker utan att gora alltfor stora

begransningar i kreditutbudet.

Vidare anses den genomsnittsliga riskvikten pa portféljniva inte fullt ut beakta kreditrisken i den svenska
boldnemarknaden. Under lang tid har kreditforluster till folid av svenska bolan varit mycket laga. Fl anser
saledes att IRK-modeller — vars parametrar baseras pa historiska observationer — inte till fullo aterspeglar den

systemrisk som ar relaterad till stigande bopriser och hushallens 6kande skuldsattning.

Avsnitt 2: Analys av underliggande systemrisker

| sin rekommendation av den 27 juni 2019 rekommenderar ESRB de svenska nationella myndigheterna att
Overvaka sarbarheterna och aktivera eller forstarka makrotillsynsatgarder. ESRB:s bedémning 2019 visade att
aven om tillvaxttakten pa bopriser hade minskat var dessa fortfarande Overvarderade och hushéllens

skuldsattning hade 6kat betydligt.
2.1 Sarbarheter inom bosektorn

Aven om tillvaxttakten for bopriser minskat ar dessa priser fortsatt ¢vervarderade i Sverige. Boriserna
Okade med 8,1 procent i arstakt i augusti 2020, enligt Valueguard’s HOX index, med sarskilt fokus pa bostader.
Bopriserna 6kade med 6,5 procent mellan det andra kvartalet 2018 och det andra kvartalet 2020, en minskning
fran den 30-procentiga Okningstakt som noterats fram till det tredje kvartalet 2017.1! Darefter har
prisbkningstakten avtagit.’? Inte desto mindre visar vanliga indikatorer p& en potentiell Gvervardering, t.ex. priser i
forhallande till inkomster och i forhallande till hyresnivaer samt till modellbaserade matmetoder. Dessa indikatorer
visar pa en betydande Gvervardering pa bostadsmarknaden pa mellan 30 och 50 procent.'® Med tanke pa denna
6vervardering och den covid-19- relaterade ekonomiska nedgangen foreligger en icke férsumbar risk for en storre

priskorrigering i bosektorn.

Okningen i bopriser har fatt stéd av god tillgang till bolan och laga rantenivéer. Under de senaste aren har
de laga rantenivaerna bidragit till att bopriserna gétt upp och till att belaningen 6kat med ungefar 5,4 procent per

ar.1* Oséakerheten pa bostadsmarknaden har ¢kat framfor allt mot bakgrund av den higa osékerhet som

10 Se rekommendation ESRB/2019/9 av den 27 juni 2019 om sarbarheter p& medell&ng sikt inom sektorn for bostadsfastigheter i Sverige och
ESRB:s rapport Vulnerabilities in the EU residential real estate sector, september 2019.

1 Se ESRB:s risk dashboard, mars 2018, diagram 3.13.
12 Se diagram 21 i rapporten Finansiell stabilitet 2020:1, Sveriges riksbank.

13 Se ESRB:s risk dashboard, juni 2020, diagram 3.12. For en detaljerad beskrivning av metoden, se ruta 3 i rapporten "Financial Stability
Review”, ECB, november 2015.

14 Se ESRB:s risk dashboard juni 2020, diagram 3.1, for en versikt éver den &rliga 6kningstakten for 18n frdn monetéra finansinstitut till hushall.
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rdder om de ekonomiska konsekvenserna av covid-19-pandemin. Det ar fortfarande mycket os&kert vilka
konsekvenser covid-19 kommer att fa for bostadsmarknaden. Om den ekonomiska nedgang som férorsakats av
covid-19 leder till hogre arbetsloshet och inkomstbortfall skulle detta kunna medfora att hushallen vacklar under
skuldbordan av sina (redan nu hoga) skuldnivaer. Detta kan i sin tur leda till tvangsforsaljningar, vilket slar mot
bopriserna. Annu har dock ingen sadan utveckling observerats. Samtidigt kan pandemin ha lett till 6kad

efterfrdgan pa olika segment av bostader och diarmed till stigande priser pa dessa speciella segment.

De flesta bolan har rorlig ranta, vilket gor bostadsmarknaden kansligare for ranteforandringar. Ungefar
60 procent av bolanen har rorlig ranta. Tillsammans med hushallens hoga skuldsattning innebar det att de
svenska hushallen ar kansliga for rantehéjningar, t.ex. vid férandrade ekonomiska utsikter i varldsekonomin eller

plotsliga rantechocker som kan kopplas till turbulens pa de finansiella marknaderna.
2.2 Sarbarheter inom hushallssektorn

Den framsta sarbarheten i det svenska finansiella systemet ar hushallens héga och Okande
skuldsattning. Forhallandet mellan hushéllens skulder och disponibla bruttoinkomster var 175 procent under det
fiarde kvartalet 2019. Detta ar bland de hdgsta nivaerna i EU och beror framst pa en kraftig 6kning av bolan.®
Hushallens skuldsattning, métt t.ex. med inkomstskuldsattning (debt-to-income — DTI), var fortsatt pa hoga nivaer
(209 procent).1® Den genomsnittliga beldningsgraden (loan-to-value — LTV) &g pa 65,5 procent och en stor andel
av de beviljade bolanen (51 procent) har en relativt hog belaningsgrad (hégre @n 70 procent).'” | nulaget har

nastan halften av de befintliga boldnen en beldningsgrad pa 70-85 procent?!8.

Aven om hushéllens marginaler & goda kan de snabbt férsamras om rantorna stiger. | genomsnitt har
hushall med nya bolén kvar cirka 38 procent av sin disponibla inkomst nér bolaneutgifterna har betalats, vilket till
viss del kan forklaras av de laga rantenivderna.l® Eftersom 60 procent av bolanen har rorlig ranta ar
bolanekostnaderna och hushallens skuldsattning kansliga for ranteandringar. Med dagens rantenivaer har cirka
9 procent av hushéallen med nya bolan mindre &n 5 000 kronor éver varje manad, beraknat utifran faktisk ranta

och amorteringar och med avdrag for levhadsomkostnader. Om rantorna skulle 6ka till ungefar 7 procent skulle

15 Se ESRB:s risk dashboard, juni 2020, diagram 2.10.

16 Se Stabiliteten i det finansiella systemet, Finansinspektionen, 2 april 2020.

17 Se Den svenska bolanemarknaden, Finansinspektionen, 2 april 2020. Se dven ESRB:s risk dashboard, juni 2020, diagram 2.10.

18 Se Den svenska boldnemarknaden, Finansinspektionen, 2 april 2020, diagram 5.

19 Se Den svenska boldnemarknaden, Finansinspektionen, 2 april 2020, diagram 22. Den genomsnittliga bolanerantan &r ungeféar 2 procent

(detta var genomsnittet for aren 2015-2017). Se Den svenska boldnemarknaden, Finansinspektionen, 4 april 2018, anmaérkningen till
diagram 28.
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andelen hushall som har mindre &n 5 000 kronor kvar varje manad vara 31 procent av hushallen med nya

bolén.20

Hushallens kredittillvaxt var fortsatt kraftig, med en arlig tillvaxttakt pa 5,4 procent i mars 2020. Bolan ar
den framsta drivkraften bakom utvecklingen i hushéllens skuldsattning, med en arlig tillvaxttakt pa
5,3 procent i mars 2020. Amorteringskravet som inférdes i Sverige 2016 och de strdngare amorteringskraven
2018 har 6kat amorteringarna. Mellan 2018 och 2019 lag dock den genomsnittliga amorteringstakten oférandrat

pa runt 2,2 procent.?!
2.3 Sarbarheter inom banksektorn

De svenska bankerna ar kraftigt exponerade mot bosektorn. Det ar banksektorn som tillhandahaller de flesta
boldnen i Sverige. Enligt uppgift fran Fl star IRK-kreditinstitut for mer &n 95 procent av den totala
boldnemarknaden, vilket innebér att de spelar en grundlaggande roll nar det galler att forse hushallen med bolan.
Bolan utgor 82 procent av de monetéra finansinstitutens totala utlaning till hushall och ungefar 70 procent av
Sveriges BNP. For de tre storsta bankerna utgor bolan till hushall 50 procent av deras totala utlaning, vilket gor

dem sérbara for en negativ utveckling pa bostadsmarknaden.

Generellt har den svenska banksektorn en relativt god solvens, och riskvikterna for bolan ar relativt héga
jamfort med andra medlemsstater med sarbarheter i bosektorn. Anledningen till detta ar det golv pa
25 procent som for narvarande tillampas via artikel 458 i féorordning (EU) nr 575/2013. Den genomsnittliga
priméarkapitalrelationen i det svenska banksystemet var 19 procent under det férsta kvartalet 2020, vilket ar hégre
an EU-genomsnittet pa 16 procent. De svenska bankerna har dven en lag andel nodlidande l1an pa i genomsnitt
1 procent.?2 Den genomsnittliga IRK-riskvikten for bolan i Sverige ligger p& 25 procent (tillampas via artikel 458).
Utan detta matt skulle riskvikterna ligga mellan 3,1 procent och 13,6 procent for de nio storsta IRK-bankerna

(vilka star for runt 90 procent av den totala boldnemarknaden i Sverige).

Bankernas finansieringsstruktur kan utgora en sarbarhet nar det galler likviditet, &ven med tanke pa den
hoga nivan av sammanlankning och exponeringar mot bostadsmarknaden via sakerstéllda obligationer.
De svenska bankerna har en hég andel marknadsfinansiering, varav en betydande del i utlandsk valuta. De
storsta bankerna ar nara sammanlankade och har vasentliga exponeringar mot varandra, sarskilt i form av
vardepapper. De svenska bankerna &r till exempel bland de storsta &garna av varandras séakerstéllda

obligationer.2®> En ogynnsam utveckling p& den svenska bostadsmarknaden torde saledes paverka de svenska

20 Se Den svenska bol&nemarknaden, Finansinspektionen, 2 april 2020, diagram 23.
21 Se Den svenska bol&nemarknaden, Finansinspektionen, 2 april 2020, diagram 17.
22 Se Europeiska bankmyndighetens risk dashboard for kvartal 1 2020, avsnitt 4.1.

25 Se diagram 28. i rapporten Finansiell stabilitet 2020:1, Sveriges riksbank.
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bankerna utéver direkta lanexponeringar bade pa skuldsidan, i form av finansieringsproblem, och pa

tillgangssidan, i form av prisjustering av sékerstallda obligationer.

Avsnitt 3: Atgardens andamalsenlighet och effektivitet

3.1 Atgardens effekt pa den aktuella risken

Denna atgard ar dessutom en del i ett storre paket med olika initiativ som har inférts under de senaste
aren for att bemota den oroande utvecklingen inom den svenska bostadssektorn (se avsnitt 1.2).

Kalibreringen av minimiriskvikten till 25 procent, som ligger kvar pa oférandrad niva i den foreslagna
atgarden, ansags av ESRB den 21 juni 2018 vara en lamplig och tillracklig policyatgard for att komma
tillratta med de konsekvenser som sarbarheterna pad bostadsmarknaden i Sverige innebar for
banksystemet. Genom pelare 2-atgarden infordes ett riskviktsgolv i maj 2013, som omkalibrerades till 25 procent
i september 2014.24 Ar 2018 infordes artikel 458-&tgérden och ESRB beddémde i rapporten Vulnerabilities in the
EU residential real estate sector, september 2019, och rekommendationen av den 27 juni 2019 att mixen av olika

makrotillsynsatgarder sakerstéllde att bankernas kapitalbuffertar 1ag pa en robust niva.

Syftet med den foreslagna atgarden ar inte framst att komma till ratta med riskerna forknippade med de
sarbarheter som kommer foljer av hushallens hoga och 6kande skuldsattning eller prisutvecklingen pa
bostadsmarknaden. Fl hanterade sarbarheterna pa hushallssidan genom atgarder i form av en belaningsgrad
pa 85 procent och ett amorteringskrav kopplat bade till belaningsgrad for bolan och till lantagarens egen
skuldkvot. Genom den foreslagna atgarden hanteras dessa risker indirekt genom att bankernas motstandskraft

uppratthalls vid en eventuell nedgang i bosektorn och samre kreditkvalitet i bolaneportfoljer.

3.2 Atgarden i jamférelse med andra tankbara alternativ

Enligt kraven i artikel 458 i CRR innehaller detta avsnitt en bedémning av huruvida andra makrotillsynsverktyg
som finns att tillga enligt direktiv 2013/36/EU och CRR skulle kunna séttas in for att motverka systemriskékningen
med beaktande av de olika verktygens relativa andamalsenlighet. Dessa verktyg maste Overvdagas innan
strangare nationella atgarder vidtas enligt artikel 458 i CRR.?®> Denna frdga analyserades redan i ESRB:s
bedémning av den ursprungliga atgarden. Huvudargumenten for att de andra atgarderna inte bedémdes som

lampliga alternativ till den planerade forlangningen av atgarden enligt artikel 458 CRR ar fortfarande desamma.

a) Okade riskvikter for banker som tillampar schablonmetoden for kreditrisker (artikel 124 i CRR &ndrad
genom CRR 1)

24 Mer information om kalibrering finns i Riskviktsgolv fér svenska bol&n, Finansinspektionen, maj 2013, och Kapitalkrav for svenska banker,
Finansinspektionen, september 2014.

25 Enligt artikel 458 i CRR andrad genom CRR Il behover det frdn och med den 28 december 2020 inte géras ndgon bedomning av varfor
artiklarna 101, 103, 104 och 105 inte langre ar lampliga for att hantera de identifierade makrotillsynsriskerna och systemriskerna.
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Relevanta myndigheter kan stalla krav pa att kreditinstitut som tillampar schablonmetoden ska ha hogre
riskvikter for exponeringar sdkrade genom pantratt om de anser att det & nddvandigt for den finansiella
stabiliteten. Relevanta myndigheter kan faststélla riskvikter fér exponeringar sdkrade genom pantrétt i fast
egendom p& mellan 35 och 150 procent. De kan dessutom inféra strangare kriterier for tillampning av riskvikten
pa 35 procent.

Eftersom 95 procent av exponeringarna pa den svenska boldnemarknaden innehas av IRK-kreditinstitut,
och riskvikterna enligt IRK-metoden ar relativt 1aga, skulle artikel 124 i CRR inte bidra till att syftena med
atgarden uppnaddes. Riskvikten pa 35 procent i schablonmetoden anses dessutom tillracklig jamfort med det

foreslagna riskviktsgolvet pa 25 procent for IRK-kreditinstitut.

b) Ho6jt minimivarde for forlust vid fallissemang (loss given default — LGD)) for banker som tillampar IRK-
metoden for kreditrisker (artikel 164 i CRR &ndrad genom CRR II)

Relevanta myndigheter kan pa grundval av bedémningar av den finansiella stabiliteten faststélla hogre
minimivarden for det genomsnittliga exponeringsvagda LGD-véardet for exponeringar sdkrade genom
fastigheter. Det genomsnittliga exponeringsvagda LGD-vardet for alla hushallsexponeringar mot sdkerhet i
bostadsfastigheter utan statliga garantier far inte understiga 10 procent.?® LGD-vardet ar en av parametrarna som
anvands i riskviktsfunktionen. Om LGD-vardet hojs innebar det indirekt att riskvikten, och de darmed foljande

kapitalkraven, hojs.

Utan denna atgard skulle de genomsnittliga riskvikter som tillampas av svenska IRK-kreditinstitut variera
mellan 3,1 och 13,6 procent, beroende pa de mycket ldga kreditforluster som under lang tid har
observerats. Den genomsnittliga riskvikten i samtliga svenska IRK-banker &r dessutom endast 4,5 procent.
Kreditriskmodeller for svenska bolan genererar ofta sa laga riskvikter beroende pa historiskt mycket laga
kreditforluster. FI anser att dessa laga riskvikter inte helt motsvarar de potentiella kreditforlusterna for svenska

bolan vid en allvarlig nedgéng.

Skillnaderna i skattningen av riskvikter aterspeglar de enskilda kreditinstitutens konservatism nar det
géller skattning av sannolikheten for fallissemang (probability of default — PD) och inte nddvéandigtvis
skillnader i lantagarnas riskprofiler. De historiskt laga nivaerna pa kreditférluster paverkar bade PD- och LGD-
skattningarna i IRK-metoden. De enskilda kreditinstituten tillampar olika nivéer av konservatism nar de skattar

lantagarnas sannolikhet for fallissemang.

Att hoja LGD-golvet for bolan skulle 6ka dessa skillnader i riskvikter mellan IRK-kreditinstitut och kan
resultera i en oproportionerlig 6kning av riskvikterna for vissa av dem. Eftersom riskviktsformeln i IRK-
metoden ar en linjar funktion av LGD-parametern leder en 6kning av den senare till en stdrre 6kning av

riskvikterna for mer konservativa banker med hogre PD-skattningar. For att uppnd samma effekt som ett

26 Artikel 164.4 i CRR.
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riskviktsgolv p& 25 procent skulle LGD-golvet dessutom behéva héjas till 6ver 50 procent (det vill sdga en
femfaldig okning). Enligt FI &r en s&ddan 6kning inte befogad.

Riskviktsgolvet skulle alltsd vara lampligare och mer verkningsfullt for syftet an en atgard enligt
artikel 164 i CRR. Med riskviktsgolvet undviks en oproportionerlig 6kning av riskvikterna for IRK-kreditinstitut. Ett
hogre LGD-golv skulle dessutom paverka berdkningen av forvantad forlust enligt artiklarna 158 och 159 i CRR.
Det skulle dessutom 6ka komplexiteten for marknadsaktorerna och minska transparensen pa marknaden nar det

galler IRK-riskvikter. Enligt Fl:s asikt bor systemrisker inte explicit beaktas i interna modeller.
¢) Systemriskbuffert (artikel 133 i direktiv 2013/36/EU)

Medlemsstaterna kan inféra en systemriskbuffert (systemic risk buffer — SyRB) for att avvarja langsiktiga
icke-konjunkturbetingade system- eller makrotillsynsrisker som inte omfattas av CRR. Krav pa
systemriskbuffert kan stillas pa alla eller pa vissa banker. Systemriskbufferten kan dessutom tillampas pa
inhemska exponeringar, exponeringar i tredjelander eller exponeringar i andra medlemsstater. | Sverige finns
redan krav pa att de tre storsta bankerna ska ha en systemriskbuffert pa 3 procent av alla sina exponeringar for

att bemota den risk som ett stort, koncentrerat och sammanlankat banksystem innebar.

Syftet med den foreslagna atgarden ar att begransa den risk som en allvarlig konjunkturnedgang pa
bostadsmarknaden innebar, och dar systemriskbufferten darfér inte skulle vara tillamplig.
Systemriskbufferten kan endast anvandas for att beméta icke-konjunkturbetingade risker. Den svenska
boldnemarknaden och bosektorn uppvisar vissa sarbarheter av strukturell natur. Detta till trots inférde FI atgarden

pa grund av hoga och 6kande konjunkturbetingade risker p& bostadsmarknaden.

Aven nar direktiv (EU) 2019/87827 blir tillampligt och go6r det mojligt att anvanda en sektoriell
systemriskbuffert som kan utformas med sarskilt fokus p& exponeringar mot bostadsmarknaden, skulle
en sadan systemriskbuffert inte atgarda den identifierade risken i samma omfattning. Nar CRD V trader i
kraft den 29 december 2020 kommer det visserligen att bli mojligt att inféra en sektoriell systemriskbuffert, men
detta bedémdes inte som ett lAmpligt alternativ. FI informerade ESRB om att huvudskalen for detta: det skulle
medfora en bestraffning av de IRK-banker som har mest konservativa antaganden, mindre skillnader i riskvikt
skulle kunna forstarkas markant i det resulterande tillaggskapitalet och att det skulle bli svart att uppna tydlig
kommunikation och dmsesidighet. For att uppnd samma kapitalhéjande effekt som riskviktsgolvet pa 25 procent
skulle en sektoriell systemriskbuffert dessutom behdvas faststéllas till cirka 100 procent for de exponeringar som
har Iagst riskvikter (utan golv). Detta visar att en sektoriell systemriskbuffert pa den nivd som anges i CRD V28

inte kan uppna samma resultat som riskviktsgolvet.

27 Europaparlamentets och r&dets direktiv 2019/878 av den 20 maj 2019 om &ndring av direktiv 2013/36/EU vad galler undantagna enheter,
finansiella holdingféretag, blandade finansiella holdingforetag, ersattning, tillsynséatgéarder och tillsynsbefogenheter och kapitalbevarande
atgarder (EUT L 150, 7.2019, s. 287).

28 Enligt CRD V ska ett forstarkt meddelandeférfarande tillimpas om det kombinerade systemriskbuffertvardet &r mer &n 3 procent och upp till
5 procent, samt att Europeiska kommissionen behéver ge sitt godkannande om vardet dverstiger 5 procent. Det visar att redan en niva pa
5 procent av en (sektoriell) systemriskbuffert skulle anses vara hog.
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d) Kontracyklisk kapitalbuffert (artikel 136 i direktiv 2013/36/EU)

I CRD IV infordes den kontracykliska kapitalbufferten (countercyclical capital buffer — CCyB) for att
atgarda en del av procyklikaliteten i det finansiella systemet. Kravet pa en kontracyklisk kapitalbuffert galler
fér inhemska exponeringar. De kontracykliska buffertvardena faststélls av den utsedda myndigheten varje kvartal.
De utsedda myndigheterna tillampar en sarskild metod som bygger p& ESRB:s rekommendation.?® FI har nyligen

sankt bufferten fran 2,5 procent till 0 procent med tanke pa de potentiella effekterna av covid-19.

Den kontracykliska kapitalbufferten ar inte ett lampligt verktyg for att atgarda en specifik systemrisk
eftersom den skulle géalla for alla exponeringar i Sverige och inte endast for svenska bolan. Den
kontracykliska kapitalbufferten ar till fér konjunkturbetingade risker och baseras pa forhallandet mellan tillvaxten i
den totala utlaningen och BNP-tillvaxten. Som beskrivs i avsnitt 2 motverkar den féreslagna atgarden bade
konjunkturbetingade och strukturella risker med de svenska bolanen. Den kontracykliska kapitalbufferten torde
inte pa lampligt vis motverka den risk som de svenska myndigheterna har identifierat eftersom den aven skulle

paverka exponeringar mot icke-finansiella foretag.
e) Pelare 2 (artiklarna 103, 104 och 105 i direktiv 2013/36/EU)

Relevanta myndigheter kan vidta tillsynsatgarder mot risker som inte i tillracklig utstrackning omfattas av
pelare 1, vilket &ven géller systemrisker. Dessa befogenheter kan utbvas i samband med Oversyns- och

utvarderingsprocessen (OUP), som &r en av delarna i pelare 2.

Nar CRD V blir tillamplig frdn och med den 29 december 2020 finns nuvarande artikel 103 (" Tillampning av

tillsynsatgéarder pa institut med liknande riskprofiler”) inte langre med.

Pelare 2-atgarder ar av mikrotillsynskaraktar i linje med CRD V, medan risken ligger p& makrotillsynsniva.
Det ar helt uppenbart att de risker och sarbarheter som har identifierats pa den svenska bostadsmarknaden inte

utgor nagon idiosynkratisk risk relaterad till ett visst instituts riskprofil.
f) Artikel 101 i direktiv 2013/36/EU (" Pagaende éversyn av tillstand att anvanda internmetoder”)

e Att anvanda artikel 101 i direktiv 2013/36/EU ar inte befogat: Fl anser att svenska kreditinstitut inte bryter
mot CRR nar de anvander IRK-modeller for svenska bolan. Modellerna bygger pa en lang tidsserie med
historiska data. De laga riskviktsskattningarna beror pa att forlustnivaerna historiskt sett varit laga och inte pa
brister i regelverket fér hur modeller ska se ut. Fl fortsétter att granska IRK-modellerna for de svenska
bolanen for att sakerstalla att det gors en tillracklig konjunktur- och nedjustering for kalibreringen av PD och
LGD, men dessa atgarder vantas inte leda till att riskvikterna hojs till en nivd som ar tillrackligt nara
25 procent.

20 Se rekommendation ESRB/2014/1 om riktlinjer for faststéllandet av kontracykliska buffertvarden.
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Avsnitt 4: Analys av atgardens nettoférdelar

4.1 Effekter pa finansiell stabilitet, det finansiella systemets motstandskraft och ekonomisk

tillvaxt

Genom den foreslagna atgarden forvantas de berérda bankernas motstandskraft uppratthallas, men den
framtida utvecklingen avseende sarbarheterna i bosektorn i Sverige maste alltjamt noga Overvakas,
sarskilt med tanke pa effekterna av covid-19. Under forutsattning att atgarden erkanns och tillampas fullt ut av
de medlemsstater som har kreditinstitut med véasentlig exponering mot den svenska bostadsmarknaden bér
kapitalkraven pa IRK-kreditinstituten i stort sett forbli desamma raknat i nominella termer. Pa grund av de stora
och vaxande sarbarheterna i den svenska bosektorn (se avsnitt 2) maste den framtida utvecklingen noggrant

féljas och den penningpolitiska inriktningen eventuellt justeras ytterligare.

Eftersom den foreslagna atgarden inte vasentligen andrar kapitalkraven i nominella termer kan dess
inverkan p& bankernas finansieringskostnader, l&nemarginaler och ekonomiska tillvaxt forvantas bli
begransad. S& som atgarden ar utformad forefaller det som om de nuvarande nominella kapitalkraven forblir
oférandrade, férutsatt att &tgérden erkanns och tillampas av andra medlemsstater. Atgéardens inverkan pé
bankernas finansieringskostnader, lanemarginaler och ekonomiska tillvaxt kan alltsa forvantas bli begransad, sa

lange kalibreringen inte &ndras vasentligt.

Overlag har ESRB kommit fram till att den féreslagna atgarden inte skulle ha ndgon oproportionerlig
negativ inverkan pa den inre marknaden eller andra nationella finansiella system. Atgarden skulle dessutom
uppratthélla de svenska bankernas motstandskraft mot chocker pa den svenska bostadsmarknaden och pa sa
satt minska de potentiella spridningsvagarna fran Sverige till andra medlemsstater. Eftersom &tgarden ar en
forlangning av den atgard som tillampats sedan december 2018 bor den inte ha nagon ny oproportionerligt
negativ inverkan pa den inre marknaden eller andra nationella finansiella system. Ledaméterna i ESRB:s styrelse
hade inga véasentliga invéndningar, enligt forfarandet som beskrivs i artikel 4 i beslut ESRB/2015/4, néar det géllde

atgardens negativa externa effekter i form av negativa granséverskridande spridningseffekter.

4.2 Effekter painhemsk och granséverskridande utlaning

ESRB forvantar sig inte att den foreslagna atgarden ska ha nagon vasentlig inverkan pa inhemsk och
gransoverskridande utlaning, i och med att ingen vasentlig negativ inverkan tidigare har kunnat ses med

den nuvarande artikel 458-atgarden.

Fran forsta kvartalet 2018 till forsta kvartalet 2020 har bolanen till hushall okat med cirka 11 procent.
Lanetillvaxten for boldn har varit robust i Sverige och uppgick i mitten av 2020 till cirka 6 procent, vilket ar i linje

med den tillvaxttakt som noterades i mitten av 2018.
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Spridningen till andra typer av utlaning till hushall och icke-finansiella foretag i Sverige forefaller vara
begransad. Andelen boladn av den totala mangden lan till hushall uppgar till cirka 53 procent och har knappt
forandrats fran forsta kvartalet 2018 till forsta kvartalet 2020.

Finansinstitut som inte ar banker har kommit in pa den svenska boldnemarknaden forst under senare tid,
och deras marknadsandel ar fortfarande forsumbar3®. Svenska forsakringsbolags och pensionsfonders
direktinvesteringar i bolan ar férsumbara.3! FI har dock noterat att forsakringsbolag och pensionsfonder bérjar
visa intresse for indirekta investeringar genom bolanefonder utéver sina investeringar i sékerstallda obligationer.
Trots att nya aktorer, som oberoende lanemaklare och investeringsfonder, har kommit in p& marknaden under

senare ar ar deras marknadsandel fortfarande 1&g (under 1 procent).

Sveriges riksbank noterade dock i sin finansiella stabilitetsrapport i december 2017 att dessa nya aktdrer
kan komplicera makrotillsynen. Dessa nya aktorer omfattas inte av de befintliga makrotillsynsverktygen. De
behover t.ex.eventuellt inte uppfylla lika hoga kapitalkrav som de svenska bankerna enligt riskviktsgolvet, eller sa
galler inte amorteringskravet for dem. De svenska myndigheterna bor darfor fortsatta att folja utvecklingen,
noggrant utvardera om makrotillsynsatgarderna ar dndamalsenliga och, vid behov, uppdatera verktygsladan for

makrotillsyn.

Utlandska banker stod for cirka 17 procent av de nya svenska boladnen i slutet av forsta kvartalet 2020. |
slutet av forsta kvartalet 2018 var motsvarande andel cirka 13 procent. Utifran bankstatistik, sammanstalld
av Banken for internationell betalningsutjamning, har de utlandska bankernas lanestock i Sverige inte forandrats

utéver de vanliga marknadsvariationerna sedan atgarden inférdes.

4.3 Effekter pa kreditinstitutens koncerninterna agerande

Eftersom kreditinstituten redan uppfyller det hogre kapitalkravet ar det osannolikt att atgarden skulle ge
upphov till vasentliga &ndringar av agerandet inom institutens koncernstrukturer. Inga vasentliga andringar

i berérda kreditinstituts koncerninterna agerande har heller kunnat noteras sedan atgarden inférdes.

FI har aven uppmanat ESRB att rekommendera att andra medlemsstater med vasentliga exponeringar
fortsatter att vidta motsvarande atgard. Fl understrok att dmsesidighet ar fortsatt relevant eftersom dessa
landers banksektor, via sina filialer, kan vara direkt eller indirekt exponerad mot risker kopplade till

fastighetsmarknaden i Sverige.

Utvecklingen vad géller gransoverskridande bolan och utlaning via filialer bor utifran detta foljas.
Utvecklingen i varje enskilt institut bdr undersdkas vytterligare (séarskilt av tillsynskollegierna foér berdrda

bankgrupper) om denna typ av utlaning skulle tka vasentligt.

30 Se fordjupningen "Nya aktorer pa bolanemarknaden” i Finansiell stabilitetsrapport 2018:1, Sveriges riksbank, s. 31-34.

31 Se &ven ruta 5 i Eiopas Financial Stability Report, December 2017.
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Slutsatser

Huvudsyftet med forlangningen av atgarden ar att fortsatta bemota risken for tillgdngsbubblor inom
bosektorn och deras potentiella spridningseffekter. | sin rekommendation av den 27 juni 2019 slog ESRB fast

att makrotillsynsatgarderna i Sverige var lampliga.

Bedomningen har gjorts mot bakgrund av att sarbarheterna pa den svenska bostadsmarknaden tycks
fortsatta att 6ka. | varningen som utfardades den 22 september 2016 och rekommendationen av den 27 juni
201932 papekade ESRB att de huvudsakliga sarbarheterna i den svenska bosektorn pa medellang sikt ar en
Okning av bopriserna, vilket skulle resultera i en 6vervardering pa marknaden, samt hdg och ©kande
skuldsattning, sarskilt bland vissa grupper av hushall. Tillvaxttakten for bopriser har visserligen dampats under
senare ar men 6verlag ar priserna fortsatt dvervarderade, vilket innebar att farhagorna kvarstar. Det finns dven

belagg for 6kande sarbarheter, t.ex. vad galler hushallens 6kande skuldsattning.

Dessa sarbarheter kommer sannolikt att forstarkas med tanke pa osakerheten kring de negativa
effekterna av covid-19-pandemin och den ekonomiska nedgangen i samband med detta. ESRB anser att
radande ekonomiska kris, utlésts av covid-19-pandemin, intensifierar riskerna inom féretagssektorn i hela EU och
globalt. Mot denna bakgrund kommer hushallens skuldsattning sannolikt att 6ka under kommande kvartal. ESRB
anser att den foreslagna foérlangningen av atgarden inte star i strid med det dvergripande syftet att sakerstalla
utlaning till realekonomin under denna ekonomiska kris. Har ar det viktigt med tydlig kommunikation dar man
forklarar for allmanheten att forlangningen av denna atgard &r i linje med 6vriga atgarder som har vidtagits med

anledning av covid-19-pandemin.

ESRB anser vidare att de alternativa makrotillsynsinstrument som beskrivs i artikel 458 i CRR, vilka
maste Overvagas innan nagon strangare nationell atgard far vidtas, inte skulle vara lampliga for att
&tgarda den aktuella risken. Atgarder som de som beskrivs i artiklarna 124 och 164 i CRR, liksom
systemriskbufferten och den kontracykliska kapitalbufferten, anses otillrdckliga, eftersom de inte ger de
onskvarda incitamenten, ar fér 6vergripande eller inte i samma utstrackning beméter den aktuella typen av risk,
exponering eller kreditinstitut. ESRB finner dven att atgarden inte torde f& ndgon oproportionerlig negativ inverkan

pa den inre marknaden eller andra nationella finansiella system.

ESRB anser darfor att den strangare atgarden ar befogad, proportionerlig, andamalsenlig och effektiv for
ovanstdende syfte. Denna bedémning har dock gjorts specifikt for forfarandet enligt artikel 458 i CRR och

foregriper inte resultatet av granskningen enligt rekommendationen av den 27 juni 2019.
ESRB skulle dessutom vilja papeka féljande:

For det forsta: om atgarden ska fa nagon verkan beror ocksd pa i hur stor utstrackning den &aven

fortsattningsvis erkanns av andra medlemsstater som har kreditinstitut med verksamhet pa den svenska

32 Se Europeiska systemrisknamndens varning av den 22 september 2016 om sarbarheter pd medellang sikt inom sektorn bostadsfastigheter i
Sverige och Europeiska systemrisknamndens rekommendation av den 27 juni 2019.
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boldnemarknaden. ESRB:s rekommendation om émsesidighet for den befintliga atgarden33® kommer att fortsatta

att galla for atgarden i dess forlangda form.

For det andra: atgarden bor bedomas pa nytt nar det ar tydligare vilka konsekvenser covid-19-pandemin
kommer att ha for den svenska bomarknaden och hushéallens skuldséattning. | nulaget ar det hogst oklart

vilka effekter den kommer att fa och ndgon séker bedémning kan féljaktligen inte goras.

ESRB stoder darfor Fl:s avsikt att forlanga tillampningsperioden fér en strangare nationella atgard. ESRB
framhaller samtidigt anyo att de de svenska myndigheterna fortlépande behover félja upp de fragor som togs upp
i ESRB:s beddmning av den ursprungliga atgarden. Detta behovs for att sakerstilla att atgarden ar effektiv och

for att undvika odnskade konsekvenser.

%% Se rekommendation ESRB/2015/2 om bedémningen av granséverskridande effekter och frivillig émsesidighet fér makrotillsynsétgarder.
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