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Bakgrund

Inledning

I enlighet med artikel 458.2 d iv i kapitalkravsforordningen (CRR)' underrittade Finansinspektionen (FI)
den 12 september 2023 officiellt Europeiska systemrisknamnden (ESRB) om sin avsikt att férlanga en nationell
atgard som begransar risker som harror fran svenska bolan. Fl ar den behdriga myndighet som ansvarar for
tillampningen av artikel 458 i CRR i Sverige?. | enlighet med artikel 458.4 i CRR, jamford med artikel 458.9 i CRR,
maste ESRB &verlamna ett yttrande till radet, Europeiska kommissionen och Sverige inom en manad efter att ha
mottagit en sddan underrattelse. Yttrandet ska atféljas av en beddmning av den nationella atgarden vad galler de
punkter som anges i artikel 458.2 i CRR.

| sin bedomning fokuserar ESRB framst pa den nationella atgardens nettoeffekter for att uppratthalla finansiell
stabilitet. Forfaranderamen for att avge yttranden enligt artikel 458 i CRR fértydligas i beslut ESRB/2015/43. Framfor

allt har ESRB beddmt om atgarden ar befogad och vilken nytta den skulle fa utifran foljande kriterier:

] Motivering: Har det skett en &ndring avseende intensiteten i systemrisk och utgér detta ett hot mot den finansiella
stabiliteten pa nationell niva? Skulle alternativa instrument i kapitalkravsdirektivet (CRD IV)* och CRR i tillracklig

utstrackning kunna beméota risken, med beaktande av deras relativa effektivitet?
] Andamalsenlighet: Ar det sannolikt att &tgarden kan uppna sitt tinkta mal?

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

och kalibrering lampliga?

' Se Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav fér kreditinstitut och vardepappersféretag och
om andring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).

2 Enligt 1 kap. 6 § andra stycket i den svenska lagen (2014:968) om sarskild tillsyn éver kreditinstitut och vardepappersbolag &r Fl den myndighet
som ansvarar for att vidta atgarder i enlighet med artikel 458 i CRR.

3 Europeiska systemrisknamndens beslut av den 16 december 2015 om en samordningsram fér relevanta myndigheters underréttelse om nationella

makrotillsynsatgarder, ESRB:s forfarande for att avge yttranden och utfarda rekommendationer samt upphéavande av beslut ESRB/2014/2
(ESRB/2015/4), andrat genom ESRB/2021/7.

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, om andring av direktiv 2002/87/EG och om upphéavande av direktiven 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 problemet som behdver atgardas, med beaktande av potentiella gransdverskridande spridningseffekter?

ESRB kan, om lampligt, foresla andringar i atgarden for att mildra potentiella negativa spridningseffekter.

ESRB:s bedomning baseras i stor utstrackning pa information som tillhandahallits av, samt diskuterats med,
Fl och dess personal. ESRB har aven forlitat sig pa de bedémningar som ESRB gjorde nar atgarden infordes
och férlangdes vid ett tidigare tillfalle®, liksom sina bedémningar av sarbarheter pa4 medellang sikt inom

bostadssektorn i EES-landerna®.

Avsnitt 1: Beskrivning och bakgrund

1.1 Beskrivning av atgarden

Den foreslagna atgarden &ar en forlaingning av den pagadende atgarden 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 gaéller for kreditinstitut som anvander den interna riskklassificeringsmetoden (IRK
eller internmetoden). Den féreslagna atgarden riktar sig mot auktoriserade kreditinstitut i Sverige?, eller en undergrupp
av dessa institut, och omfattas av artikel 458.2 d iv i CRR. Atgérden &r tankt att fortsatta motverka férandringar i
riskintensiteten och galler riskvikter for att bemota tillgangsprisbubblor i bostadssektorn. Forlangningen ar tankt att
tréda i kraft den 31 december 2023 och gélla i tva ar. Eftersom den foreslagna forlangningen av atgarden innebar att
riskvikterna for de aktuella exponeringarna i genomsnitt 6kar med mer an 25 procent ar artikel 458.10 i CRR inte
tillamplig.

Atgirden giller exponeringar mot hushall® mot svenska gildenirer diar sakerhet har stillts i form av fast
egendom (som i denna bedémning benamns svenska bolan). Exponeringsklassen bestar framst av bolan till
privatpersoner, men kan aven innefatta vissa exponeringar mot smaféretag med Ian for vilka fastigheter har stallts som
sakerhet. Eftersom atgarden maste genomféras pa ett praktiskt och sakert satt med allmanna rapporteringsmallar kan
den aven omfatta vissa exponeringar dar andra fastigheter an bostader har stallts som sakerhet, samt aven vissa
exponeringar dar fastigheter utanfér Sverige har stallts som sakerhet aven om det inte ar ténkt att nagon av dessa tva

typer av exponeringar ska omfattas av atgarden.

Forslaget till atgard galler kreditinstitut som har tillstand att anvdnda IRK-metoden (IRK-banker) och som har
gett svenska bolan. Detta inbegriper utlandska kreditinstituts dotterbolag som &ar baserade i Sverige. Filialer till
utldndska kreditinstitut och utldandska bankers direkta gransdéverskridande exponeringar omfattas genom dmsesidighet
for den befintliga atgarden. Kreditinstitut som anvander schablonmetoden for att berdkna kapitalkrav for kreditrisk

paverkas inte. Kravet galler bade enskilda institut och pa konsoliderad niva.

5  Se ESRB:s yttrande och bakgrundsnot av den 19 oktober 2021 avseende forlangningen av atgarden.

6 Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries, ESRB, februari 2022.
7 ldenna bedémning har begreppet bank samma innebdrd som kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4 i CRR.
8 Artikel 147.2d i CRR.
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Golvet pa 25 procent galler den exponeringsvdgda genomsnittliga riskvikten for portféljen av sadana
svenska bolan som beskrivs ovan. Den exponeringsvagda genomsnittliga riskvikten berdknas genom att dividera
portféliens riskvagda exponering (som berdknas i enlighet med artikel 154 i CRR) med exponeringen vid

fallissemang.

Fl har begarde dmsesidighet fér den befintliga atgarden fran andra medlemsstater® enligt artikel 458.8 i CRR,
och ESRB:s styrelse beslutade att rekommendera 6msesidighet.'® ESRB:s rekommendation om 6msesidighet for
den befintliga atgarden fortsatter att galla for atgarden i dess foérlangda form med samma villkor som den tidigare
rekommendationen, inklusive det institutionsspecifika troskelvardet motsvarande 5 miljarder svenska kronor. Fl

understrok att 6msesidighet ar fortsatt relevant for att undvika lackage och regelarbitrage.
1.2 Bakgrund till atgarden

Fl tillampar atgarden i enlighet med artikel 458 i CRR sedan den 31 december 2018. Dessforinnan tillampades ett
riskviktsgolv for svenska bolan inom pelare 2-ramverket sedan maj 2013. Det sattes forst till 15 procent och hdjdes
sedan till 25 procent 2014. Golvet inférdes som del av tillsynsbedémningen av kapital i pelare 2 for att tdcka risker som
inte helt fangas upp av de lagstadgade kapitalkraven. Sedan atgarden gjordes om till ett riskviktsgolv enligt artikel 458
i CRR i slutet av 2018 har atgarden forlangts tva ganger, 2020 och 2021. Bade nar riskviktsgolvet enligt artikel 458 i
CRR inférdes och nar det forlangdes 2020 och 2021 ansdg ESRB att atgarden och forldngningarna av den var

motiverade, proportionerliga, andamalsenliga och effektiva.

Fl indikerade att dess priméra motivering for att tildmpa en strangare nationell atgard var att Sverige upplever
en kraftig och utdragen uppbyggnad av systemrisk relaterad till svenska bolan och bostadsfastigheter. Den
stora och koncentrerade svenska banksektorn ar kraftigt exponerad mot bostadsmarknaden och ar dven sarbar for
finansieringsrisker relaterade till denna marknad genom utgivning av sékerstallda obligationer med en sakerhetsmassa
bestaende av bolan. Cykliska sarbarheter pa grund héga bostadspriser, liksom hushallens héga skuldsattning, kan
dessutom forvarra och intensifiera de faststéllda systemriskerna. Om riskerna pa bostadsmarknaden skulle bl
verklighet och sprida sig till bankerna skulle kreditgivningen kunna paverkas. FI menar att bankernas internmetoder
inte helt och fullt fangar upp de féreliggande kreditférlustriskerna forknippade med svenska bolan om en djup nedgang
i ekonomin skulle intraffa, vilket skulle kunna leda till spridningseffekter i den svenska ekonomin och regionala

ekonomier.

Kreditriskmodellerna for svenska bolaneexponeringar ger dessutom ofta riskvikter som, ur ett vidare
perspektiv, kan anses vara relativt laga. Kreditférlusterna pa grund av svenska bolan har varit mycket laga under en
lang tid. Fl anser darfor att internmodellerna, som innehaller parametrar baserade pa historiska observationer, inte fill
fullo aterspeglar den systemrisk som ar relaterad till 6kade bostadspriser och hushallens skuldsattning. Det finns aven
omotiverade skillnader mellan bankerna nar det galler modellbaserade riskvikter som ar oroande. Enligt uppgifter fran

FI var den genomsnittliga riskvikten i IRK-bankerna 5 procent andra kvartalet 2023.

®  Med medlemsstater avses i denna bakgrundsbeskrivning staterna i Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, dar alla EU:s medlemsstater
ingar, savida inte sammanhanget tyder pa nagot annat.

10 Europeiska systemrisknamndens rekommendation av den 15 januari 2019 om d@ndring av rekommendation ESRB/2015/2 om

bedémningen av gransdverskridande effekter och frivillig dmsesidighet for makrotillsynsatgarder (ESRB/2019/1) (EUT C 106, 20.3.2019,
s.1).
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Avsnitt 2: Analys av de underliggande systemriskerna

ESRB utfardade en varning 2016"" och en rekommendation 2019’2 rérande sarbarheter pa medellang sikt
inom bostadssektorn i Sverige. | varningen och rekommendationen pekar ESRB ut stigande bostadspriser, som
leder till 6vervardering pa marknaden, liksom hdg skuldsattning, sarskilt inom vissa grupper av hushall, som

de framsta sarbarheterna pa medellang sikt inom bostadssektorn i Sverige.

I sin bedémning som offentliggjordes i februari 2022'* ansag ESRB att sarbarheterna relaterade
till bostadsmarknaden i Sverige var fortsatt stora. Nagra av de framsta sarbarheterna var hushallens
héga skuldsattning, évervarderade bostadspriser, mycket stora bostadsprisdkningar, mycket stor &kning av
bostadslan, en stor andel amorteringsfria bolan i den befintliga stocken av boldn samt sammanlankningen i det

nordiska banksystemet.

Sedan 2022 har bostadspriserna i Sverige planat ut, och 6vervarderingen pa bostadsmarknaden minskar.

Sarbarheterna forblir dock stora eftersom hushallens skulder fortfarande ar bland de hégsta i Europa.
2.1 Sarbarheter inom bostadssektorn

Bostadspriserna har stigit visentligt de senaste 20 aren och ar fortsatt hoga trots att de borjade plana ut 2022.
Bostadspriserna steg pa grund av lagrantemiljén, stark ekonomisk tillvaxt, reallénedkningar och bostadsbrist. Aven om
bostadspriserna har gatt ned nagot sedan 2022 ligger de fortfarande éver tva och en halv ganger hégre an 2005 ars
nivaer och pa ungefar samma niva som 2021, da atgarden senast forlangdes. | bérjan av 2023 boérjade priserna ga upp
igen, och de har forblivit stabila de senaste manaderna. Det laga utbudet av bostdder, som beror pa att
bostadsbyggandet legat pa laga nivaer under lang tid, har bidragit till de uppdrivna bostadspriserna. Bostadsbyggandet
kom igang igen och har 6kat under de senaste tio aren men férvantas minska kraftigt frdn och med 2023 och framat
sa som det ekonomiska laget ser ut just nu. Flera internationella organ har gjort bedémningen att bostaderna i Sverige
kan vara kraftigt 6vervarderade. Till exempel papekade Europeiska kommissionen 2022 att priserna i férhallande ftill
inkomsterna fortfarande lag pa 40 procent Over det historiska genomsnittet’®. Enligt ESRB:s ekonometriska
bedémningsmodell var bostédderna i Sverige 6évervarderade med runt 51 procent andra kvartalet 2021, vilket &r den
hogsta 6vervarderingen i Europa.'® Med tanke pa bostadsprisernas utveckling 2022 har Gvervarderingen sannolikt
minskat nagot sedan de rapporterna kom. Trots att bostadspriserna i Sverige har planat ut 2023 forblir dock riskerna
hdga, eftersom den pagaende korrigeringen pa bostadsmarknaden énnu inte har pagatt tillrackligt 1ange for att riskerna,

som har byggts upp under lang tid, ska ha minskat i nagon vasentlig utstréackning. | sin senaste rapport om den svenska

" Europeiska systemrisknimndens varning av den 22 september 2016 om sarbarheter p4 medellang sikt inom sektorn bostadsfastigheter
i Sverige (ESRB/2016/11) (EUT C 31, 31.1.2017, s. 55).

2 Europeiska systemrisknimndens rekommendation av den 27 juni 2019 om sarbarheter pa medellang sikt inom bostadssektorn i Sverige
(ESRB/2019/9) (EUT C 366, 30.10.2019, s. 35).

3 Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries, ESRB, februari 2022.

4 In-depth review for Sweden 2022, Europeiska kommissionen, maj 2022, https://economy-finance.ec.europa.eu/system/files/2022-
05/sweden_swd_2022_639_10_en_autre_document_travail_service_part1_v1.pdf.

5 Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries, ESRB, februari 2022.
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bolanemarknaden beddémer Fl att det fortfarande finns en férhdéjd risk for betydande priskorrigeringar

pa bostadsmarknaden.'®
2.2 Sarbarheter inom hushallssektorn

Hushallens skulder har under en ldngre tid Okat i mycket snabbare takt an bade hushallens
disponibla inkomster och BNP. Under aren 1997-2022 6kade hushéllens skulder med i genomsnitt 7,7 procent
per ar, jamfort med de disponibla inkomsterna, som i genomsnitt endast ékade med 4,5 procent under samma
period. Hushallens kredittillvaxt har dock saktat in sedan ett ar tillbaka. | juli 2023 hade den endast 6kat med 0,9
procent fran aret innan. Bolén ar det som framst paverkar utvecklingen i hushallens skuldsattning. | juli 2023
noterades en arlig tillvaxttakt pa 1,3 procent. Hushallens aggregerade skuldkvot lag pa nastan 190 procent av de
disponibla inkomsterna i juli 2023, medan den lag pa under 100 procent 1997. Det nya ranteldget och den nu
pagaende stabiliseringen av bostadspriserna kan leda till en motsvarande stabilisering av den aggregerade
skuldkvoten, till viss del beroende pa det strangare amorteringskrav som Fl inforde 2018. | ett historiskt perspektiv

ar kvoten dock anda hog.

Aven om de lantagarinriktade atgirderna har stirkt hushallens motstandskraft dr vissa hushall enligt Fl:s
beddmning fortfarande hogt skuldsatta i relation till virdet pa deras bostader. Ungefar 76 procent av de nya
bolanen som togs 2022 hade en belaningsgrad pa 50 procent eller mer, medan runt 49 procent av de nya bolanen var
Ian med en belaningsgrad pa 70 procent eller mer. Belaningsgraden for alla svenska bolan var cirka 53 procent tredje
kvartalet 2022 (volymviktat). Innan Fl inforde amorteringskravet 2016 var incitamenten att amortera svaga, vilket gjorde

att manga hushall forblev hogt skuldsatta lang tid efter att de hade kopt en ny bostad.

| juli 2023 hade 56 procent av alla hushallens bolan rorlig réanta. Tillsammans med en hdg skuldkvot gor det de
svenska hushallen kansliga fér stigande rantor. De stigande rantorna sedan 2022 och det svarare makroekonomiska
laget har lett till fallande real konsumtion och fallande bostadspriser. Riksbanken bedémer dock att réntehdjningarna
som genomforts hittills, trots en val fungerande penningpolitisk transmissionsmekanism, annu inte har fatt fullt
genomslag pa alla hushall med bolan. Det finns darfor risk for att rantehdjningarna som har gjorts hittills kan dampa

hushallens efterfragan mer &n férvantat nar de far full effekt.
2.3 Sarbarheter inom banksektorn

De svenska bankernas exponering mot bostadssektorn Okar. | Sverige ar det banksektorn som i princip
tillhandahaller alla bolan. Enligt uppgift fran Fl innehar IRK-banker mer &n 94 procent av den totala bolanemarknaden,
vilket innebar att de ar avgorande aktorer for att hushallen ska fa bolan. Bolan utgdr 83 procent av bankernas
sammanlagda utlaning till hushall och motsvarar kring 65 procent av Sveriges BNP. For de tre storsta bankerna utgor
bolan till hushall nastan 50 procent av deras totala utlaning, vilket gér dem sarskilt sarbara for en negativ utveckling pa

bostadsmarknaden.

En djupare nedgang pa den svenska bostadsmarknaden skulle kunna leda till kreditforluster for bankerna,
vilket skulle minska deras kapital. Om det skulle bli en djupare nedgang i den svenska ekonomin eller turbulens i

det finansiella systemet skulle en negativ dynamik kunna uppstd mellan bostadsmarknaden, det makroekonomiska

6 Den svenska bolanemarknaden, FI, mars 2023. https://www.fi.se/sv/publicerat/rapporter/bolanerapporter/den-svenska-bolanemarknaden-
2023/.
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laget och bankernas agerande i Sverige. Om bankernas kapitalposition forsamras eller kapitalkraven sanks skulle
det kunna leda till sémre fortroende pa marknaden och negativa konsekvenser for hushall, banker och hela den
svenska ekonomin. Om bankerna skulle reagera med att begransa kreditforsérjningen till ekonomin i stort, aven till
kreditvardiga hushall och foretag, i ett forsok att starka sin finansiella stallning skulle det férvarra den
ekonomiska nedgangen ytterligare. Det bor aven noteras att konsekvenserna kan bli granséverskridande eftersom
de svenska bankerna ar tatt sammanléankade med andra lander i Norden och Baltikum, dar de i vissa lander har

betydande marknadsandelar.

Bankernas finansieringsstruktur kan utgora en sarbarhet nar det galler likviditet, med tanke pa den héga nivan
av sammanladnkning och exponeringar mot bostadsmarknaden via sakerstéllda obligationer. Den stora och
koncentrerade svenska banksektorn &r kraftigt exponerad mot bostadsmarknaden och &r &aven sarbar for
finansieringsrisker relaterade till denna marknad genom utgivning av sakerstallda obligationer med en sakerhetsmassa
bestaende av bolan. Bankernas finansiella stallning och férmaga att férse ekonomin med krediter kan ocksa paverkas
om investerare blir tveksamma till att finansiera bankernas sakerstallda obligationer, som alltsa ar en av bankernas

viktigaste finansieringskallor.

Avsnitt 3: Atgardens dndamalsenlighet och effektivitet
3.1 Atgirdens effekt pa den aktuella risken

Syftet med atgarden ar att 6ka och starka den svenska banksektorns motstandskraft mot de langvariga och
forhéjda systemriskerna forknippade med svenska bolan och bostader. Tanken ar att den féreslagna atgarden
ska leda till att bankerna blir helt motstandskraftiga och kan klara av en eventuell djup nedgang pa bostadsmarknaden
utan att behdva begransa kreditférsorjningen. Detta kan uppnas genom ett tillrackligt hogt kapitalkrav for exponeringar
mot bostadssektorn. De forhdjda sarbarheterna pa makroniva och de resulterande systemriskerna aterspeglas dock
inte i de modellbaserade riskvikterna for boldneexponeringar. Bankernas internmetoder fangar inte fullt ut de
foreliggande kreditférlustriskerna forknippade med svenska bolan vid en djup nedgang i ekonomin, vilket skulle kunna
leda till spridningseffekter i den svenska ekonomin och regionala ekonomier. For att motverka systemriskerna som
orsakas av hushallens hdga skuldsattning och de hdga bostadspriserna maste bankerna ha tillrackligt stark

kapitalposition for bolaneexponeringar

Denna atgard ar 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. Fl har dven vidtagit ett antal lantagarinriktade
atgarder som ska 6ka hushallens motstandskraft, bland annat ett bolanetak pa 85 procent och ett amorteringskrav,
som innebar att nya bolanetagare med en belaningsgrad pa mellan 50 och 70 procent maste amortera minst 1 procent
av lanet per ar, medan de som har en belaningsgrad pa éver 70 procent maste amortera minst 2 procent. Till detta har
ett skarpt amorteringskrav tillkommit, som innebar att hushall som I&nar mer an 4,5 ganger sin arsinkomst fére skatt
maste amortera ytterligare 1 procent pa sina bolan varje ar. Dessa atgarder har ansetts vara ndédvandiga och lampliga
for att starka hushallens motstandskraft och mgjligtvis minska hushallens skuldsattning. Utdver detta maste de tre

storsta kreditinstituten aven ha en kontracyklisk kapitalbuffert pa 2 procent och en systemriskbuffert pa 3 procent.

Riskviktsgolvet ligger kvar pa 25 procent i den féreslagna forlangningen av atgarden. Det bedomde ESRB i

februari 2022 vara en lamplig niva for att stdvja sarbarheterna som kommer sig av Overvarderade
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bostadspriser, lanestocken och hushallens skuldsattning.'” Sveriges policymix beddémdes vara lamplig och delvis
tillracklig, och man foéreslog att Sverige skulle atgarda de strukturella sarbarheterna kopplade till bostadsmarknaden
genom att dvervaga att komplettera policymixen med lantagarinriktade atgarder som skulle begrénsa éverskuldsatta
hushalls upplaning (exempelvis genom en skuldkvotsgrans), samt att Sverige tillrackligt ofta skulle kontrollera vilka

lanekrav bankerna tilldampar och fortsatta med politiska atgarder utéver makrotillsynsuppdraget.
3.2 Atgirden i jamforelse med andra tinkbara alternativ

Enligt kraven i artikel 458 i CRR innehaller detta avsnitt en bedémning av huruvida andra makrotillsynsverktyg
som finns att tillgd enligt CRD och CRR skulle kunna sittas in for att motverka systemriskokningen med
beaktande av de olika verktygens @ndamalsenlighet. Dessa verktyg maste enligt artikel 458 i CRR Overvagas innan
strangare nationella atgarder satts in. Detta har redan behandlats i ESRB:s bedémning av den befintliga atgarden.
Huvudanledningarna till att de andra atgarderna da inte ansags vara lampliga alternativ till den planerade férlangningen

av atgarden enligt artikel 458 i CRR ar fortfarande desamma.

a) Okade riskvikter fér banker som tillimpar schablonmetoden fér kreditrisker (artikel 124 i CRR)

Grundat pa bedomningar av den finansiella stabiliteten kan berérda myndigheter krava att kreditinstitut som

tillampar schablonmetoden asatter hogre riskvikter for exponeringar sdakrade genom pantrétt.

Malen med den foreslagna forlangningen av atgarden skulle inte kunna uppnas genom artikel 124 i CRR.
Ungefar 94 procent av exponeringarna mot den svenska bolanemarknaden innehas av kreditinstitut som tillampar
internmetoden. Dessutom ar riskvikterna enligt internmetoden relativt Iaga, medan riskvikterna for banker som tillampar

schablonmetoden anses vara tillrackliga.

b) Héjt minimivérde for forlust vid fallissemang (LGD) fér banker som tillimpar internmetoden for kreditrisker
(artikel 164 i CRR)

De berérda myndigheterna kan pa grundval av bedémningar av den finansiella stabiliteten faststilla hégre
minimivarden for det genomsnittliga exponeringsvdagda LGD-vardet for exponeringar som ar sakrade genom
fastigheter. LGD-vardet &r en av parametrarna som anvands i riskviktsfunktionen. Om LGD-vardet hdjs, hojs riskvikten

och darmed aven kapitalkraven.

Om LGD-minimivardet for bolan hojs skulle skillnaderna i riskvikter mellan IRK-bankerna bli stoérre, och
riskvikterna skulle 6ka oproportionerligt for de banker som inledningsvis hade den hégsta sannolikheten for
fallissemang. Att tillampa artikel 164 i CRR skulle gora det annu mer komplicerat att faststalla kapitalkrav, och det

skulle kunna minska marknadsaktdrernas insyn i hur riskvikterna raknas fram genom internmetoden.

Darfor bedomer Fl att en atgard enligt artikel 164 i CRR inte skulle vara lamplig eller verkningsfull for att

motverka de systemrisker som konstaterats foreligga.

7 Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries, ESRB, februari 2022.
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c) Systemriskbuffert (artikel 133 i CRD)

Medlemsstaterna far infora en systemriskbuffert for att motverka system- eller makrotillsynsrisker som
inte omfattas av CRR eller av artiklarna 130 och 131 i CRD, det vill sdga sadana risker for stérningar i det
finansiella systemet som kan fa allvarliga negativa effekter pa det finansiella systemet och den reella
ekonomin i en viss medlemsstat | Sverige finns redan krav pa att de tre storsta bankerna ska ha en
systemriskbuffert pa 3 procent av alla sina exponeringar for att beméta den risk som ett stort, homogent
och koncentrerat banksystem innebar. Systemriskerna som systemriskbufferten ska motverka skiljer sig fran de
risker som riskviktsatgarden ska motverka. Det skulle inte vara andamalsenligt eller lampligt att hoja
systemriskbufferten ytterligare for att motverka de systemrisker som ar forknippade svenska bolan och
bostadsfastigheter eftersom systemriskbufferten &r utformad for att gélla alla exponeringar som ett kreditinstitut
har. Om det instrumentet skulle anvandas finns det risk fér att dven andra slag av exponeringar som inte ger

upphov systemrisker blir lidande.

Enligt CRD far systemriskbuffertar tillampas for sarskilda sektorer, vilket innebér att de kan utformas sa att de
géller bostadsmarknaden. En systemriskbuffert for just denna sektor skulle dock vara mindre lamplig och
andamalsenlig @n den foreslagna atgarden. Bankernas interna modeller haller just nu pa att granskas pa grund av
oro for omotiverade skillnader mellan modellbaserade riskvikter. En sektorsspecifik systemriskbuffert skulle inte
fungera som ett golv utan snarare som en hojningsfaktor for de nominella kapitalkraven, vilket skulle paverka de IRK-
banker som har de hogsta riskvikterna mest och de IRK-banker som har de lagsta riskvikterna minst. Enligt FI skulle
en sektorsspecifik systemriskbuffert som ar olika for olika banker vara svar att berdkna medan granskningen av
internmodellerna fortfarande pagar. Den buffert som behodvs for att ge samma effekt pa kapitalet skulle dessutom
behdva vara extremt stor och darfér komplicerad bade sett till kommunikation och dmsesidighet. Eftersom en
sektorsspecifik systemriskbuffert dock inte helt bor avfardas som ett gangbart alternativ efter granskningen av

internmodellerna bor riskviktsgolvet som inférts enligt artikel 458 i CRR fdljas noggrant och utvarderas ofta.

d) Kontracyklisk kapitalbuffert (artikel 136 i CRD)

Den kontracykliska kapitalbufferten motverkar en del av procyklikaliteten i det finansiella systemet. Fl tillampar

sedan den 22 juni 2023 ett kontracykliskt buffertvarde pa 2 procent.

Det skulle inte vara andamalsenligt eller Iampligt att hoja den kontracykliska kapitalbufferten for att motverka
de systemrisker som ar forknippade svenska bolan och bostadsfastigheter. Den kontracykliska kapitalbufferten
galler alla svenska kreditexponeringar och inte endast bolaneexponeringar. Om den kontracykliska kapitalbufferten
skulle anvandas mot systemrisker kopplade till de svenska bolane- och bostadsmarknaderna skulle det bestraffa andra
exponeringar som atgarden inte &r riktad mot. Det skulle dessutom drabba de banker som har minst andel av
exponeringarna mot bolan. Dessutom skulle det behdvas ett valdigt hogt kontracykliskt buffertvarde fér att samma

kapitalkrav ska uppnas som med ett riskviktsgolv pa 25 procent.

Avsnitt 4: Analys av atgardens nettofordelar

4.1 Effekter pa finansiell stabilitet, det finansiella systemets motstandskraft och ekonomisk tillvaxt
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Genom den foreslagna forlaingningen av  atgarden forvantas de berérda bankernas
motstandskraft uppratthallas, men den framtida utvecklingen avseende sarbarheterna i
bostadssektorn i Sverige maste alltjamt foljas noggrant. Under forutsattning att atgarden erkénns och
tilampas fullt ut av de medlemsstater som har kreditinstitut med vasentlig exponering mot den svenska
bostadsmarknaden bor kapitalkraven pa IRK-bankerna i stort sett férbli desamma raknat i nominella termer. Pa
grund av de manga olika férhdjda sarbarheterna och en mdjlig vandning av utvecklingen i den svenska
bostadssektorn maste den framtida utvecklingen noggrant foljas och den penningpolitiska inriktningen eventuellt

justeras.

Atgirden &r en viktig del av kapitalkraven i Sverige, men eftersom den foreslagna férlingningen av atgirden
inte forandrar de kapitalkrav som redan finns, forvintas effekterna pa bankernas finansieringskostnader,
lanemarginaler och ekonomiska tillvdxt bli begransade. Genom atgarden okade de implicita riskvikterna for
svenska bolaneexponeringar fran i genomsnitt 5 procent till 25 procent. Riskviktsgolvet har darmed inneburit att de
kapitalnivaer som de berdrda bankerna maste halla har héjts. Enligt siffror fran FI har det 25-procentiga riskviktsgolvet
resulterat i ytterligare kapitalkrav som i slutet av tredje kvartalet 2023 uppgick till 123 miljarder kronor i nominella termer
pa konsoliderad niva, eller omkring 23 procent av de sammanlagda kapitalkraven for de storsta svenska bankerna.
Forlangningen av atgarden innebér dock att de nuvarande kapitalkraven férblir oférandrade. Atgéardens inverkan pa
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 foreslagna forlingningen av atgéarden inte skulle ha nagon
oproportionerlig negativ inverkan pa den inre marknaden eller andra nationella finansiella system. Genom
atgarden skulle de svenska bankernas motstandskraft mot chocker pa den svenska bostadsmarknaden uppratthallas,
och de potentiella spridningsvagarna fran Sverige till andra medlemsstater skulle diarmed minskas. Eftersom
riskviktsgolvet pa 25 procent pa ett eller annat satt redan har tillampats sedan 2014 bér det inte ha nagon ny
oproportionerligt negativ inverkan pa den inre marknaden eller andra nationella finansiella system. Ledamoéterna i
ESRB:s styrelse hade inga vasentliga invandningar, enligt forfarandet som beskrivs i artikel 4 i beslut ESRB/2015/4,

nar det gallde atgardens negativa externa effekter i form av negativa gransoverskridande spridningseffekter.
4.2 Effekter pa inhemsk och gransoverskridande 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 atgarden enligt artikel 458.

Hushallens tillgang till bolan verkar inte ha begridnsats av atgarden, eftersom takten i bolanetillvaxten i
genomsnitt har forblivit positiv sedan riskviktsgolvet infordes. | juli 2023 hade hushallens kredittillvaxt 6kat med
0,9 procent sedan aret innan, vilket innebar att den har saktat in sedan ett ar tillbaka men anda forblivit positiv. Bolan
ar det som framst paverkar utvecklingen i hushallens skuldséattning, och i juli 2023 noterades en arlig tillvaxttakt pa

1,3 procent.

Andra langivare dn banker har en férsumbar andel av marknaden, men nya aktérer som trader in pa marknaden
kan forsvara makrotillsynen i framtiden. Svenska forsakringsbolags och pensionsfonders direktinvesteringar i bolan

ar forsumbara. FlI har dock noterat att forsakringsbolag och pensionsfonder boérjar visa intresse for indirekta
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investeringar genom bolanefonder utdéver sina investeringar i sakerstallda obligationer. Trots att nya aktorer,
som investeringsfonder, har kommit in pa marknaden under senare ar ar deras marknadsandel fortfarande lag.
Dessa nya aktérer omfattas inte av de befintliga makrotillsynsverktygen. Till exempel behéver de eventuellt inte
uppfylla lika hdga 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 andamalsenliga och, om det behdvs, uppdatera verktygsladan fér makrotillsyn.

Syftet med atgarden &r att skapa lika konkurrensvillkor for alla banker som ar verksamma pa den
svenska bolanemarknaden. Genom 0©msesidighet kan de makrotillsynsrisker som faststallts foreligga pa
bolane- och bostadsmarknaderna atgardas for alla berdérda langivare pa den svenska marknaden, vilket bidrar
till likvardiga konkurrensvillkor. De tva storsta dotterbolagen till uttandska banker som har verksamhet i Sverige star
tillsammans for runt 14 procent av de svenska bolanen. Dessa dotterbolag omfattas av atgarden. Bada dessa
banker ar aven direkt verksamma pa den svenska bolanemarknaden genom sina svenska filialer, men det
ar endast i begransad utstrackning. | dagslaget star de for mindre an 1 procent av de svenska bolanen.
Filialernas exponeringar omfattas genom Omsesidighet for atgarden om exponeringarna understiger ett

institutspecifikt relevant troskelvarde pa 5 miljarder kronor.

4.3 Effekter pa kreditinstitutens koncerninterna agerande

Eftersom kreditinstituten redan uppfyller det hogre kapitalkravet ar det osannolikt att atgarden skulle
ge upphov till nagra vasentliga omorganisationer av verksamheten inom koncernstrukturerna. Inga
vasentliga andringar i berdrda kreditinstituts koncerninterna agerande har heller kunnat noteras sedan atgarden

infordes.

FI har aven uppmanat ESRB att rekommendera att andra medlemsstater med vésentliga exponeringar
fortsatter att tillampa motsvarande atgéard. Fl understrok att omsesidighet ar fortsatt relevant eftersom dessa landers
banksektorer via sina filialer kan vara direkt eller indirekt exponerade mot risker kopplade till fastighetsmarknaden i

Sverige.

Utvecklingen vad galler gransdverskridande bolan och utlaning via filialer bor utifran detta foljas.

Slutsatser

Huvudsyftet med forlangningen av atgarden ar att fortsatta stdrka den svenska banksektorns motstandskraft
genom att motverka risken for tillgangsprisbubblor inom bostadssektorn i Sverige och potentiella

spridningseffekter.

Den aktuella bedomningen ar gjord mot bakgrund av att sarbarheterna pa den svenska bostadsmarknaden
fortfarande forefaller vara stora, trots att bostadspriserna har planat ut. Riskerna ar fortsatt héga, eftersom den
pagaende korrigeringen pa bostadsmarknaderna annu inte har pagatt tillrackligt lange for att riskerna, som har byggts
upp under lang tid, ska ha minskat i nagon vasentlig utstrackning. Bade bostadspriser och hushallens skuldsattning

ligger kvar pa historiskt hoga nivaer.
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ESRB noterar att kalibreringen av atgarden inte har andrats sedan riskviktsgolvet pa 25 procent infordes
2014. Trots att sarbarheterna kopplade till bostadsmarknaden och boldn har féréandrats och att ytterligare
atgarder har vidtagits for att minska riskerna sedan atgarden forst inférdes anser Fl att riskviktsgolvet pa 25

procent fortfarande ar lampligt.

ESRB anser att de alternativa makrotillsynsinstrument som beskrivs i artikel 458 i CRR, vilka maste
overvagas innan nagon stringare nationell atgard far vidtas, inte skulle vara lampliga for att atgarda den
aktuella risken. Atgérder som de som beskrivs i artiklarna 124 och 164 i CRR, liksom systemriskbufferten och
den kontracykliska kapitalbufferten, anses mindre Iampliga, eftersom de inte ger de dnskvarda incitamenten, ar for
Overgripande eller inte i samma utstrackning riktar sig mot samma risk, exponeringar eller kreditinstitut. ESRB
finner aven att forlangningen av atgarden inte torde fa nagon oproportionerlig negativ inverkan pa den inre

marknaden eller andra nationella finansiella system.

ESRB anser darfor att forlangningen av atgarden ar befogad, proportionerlig, andamalsenlig och effektiv

for ovanstaende syfte.

Dessutom vill ESRB papeka att atgardens effektivitet beror pa i hur stor utstrackning atgarden
aven fortsattningsvis 6msesidigt tillampas av andra medlemsstater som har kreditinstitut med verksamhet
pa den svenska bolanemarknaden. ESRB:s rekommendation om Omsesidighet fér den befintliga atgarden'®

fortsatter att galla for férlangningen av atgarden.

ESRB stoder darfor Fl:s avsikt att forlinga tillampningsperioden for den strangare nationella atgarden.
ESRB framhaller samtidigt an en gang att de svenska myndigheterna fortldpande maste kontrollera att atgarden har
avsedd effekt och inte ger upphov till ndgra odnskade konsekvenser. ESRB stdder &ven Flis avsikt att
genomféra en mer genomgripande bedémning nar den pagaende granskningen av internmodeller &r klar, da man
ska se om atgarden behodver kalibreras utifran de kvarstdende systemriskerna och om den eventuellt kan ersattas
med en sektorsspecifik systemriskbuffert. Darutéver uppmuntrar ESRB Fl att genomféra en heltdckande
bedémning av alla de aktuella makotillsynsatgarderna tillsammans och géra de férandringar som eventuellt kan
behdvas nar schablongolvet inférs i framtiden sa att man undviker dverlappningar och sa att atgarderna fortsatter att

vara andamalsenliga och ldmpliga.

8 Europeiska systemrisknimndens rekommendation av den 15 december 2015 om bedémningen av grinséverskridande effekter och
frivillig 6msesidighet for makrotillsynsatgarder (ESRB/2015/2) (EUT C 97, 12.3.2016, s. 9).
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