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Forslag till indring av Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2014:12) om tillsynskrav och kapitalbuffertar

Sammanfattning

Finansinspektionen foreslar att det ska inforas ett undantag frn de krav som
finns i artikel 129.1 ¢) i tillsynsforordningen' genom en #ndring i
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2014:12) om tillsynskrav och
kapitalbuffertar.

I artikel 129.1 c¢) tillsynsférordningen finns regler for
kapitaltickningsméssig formansbehandling av innehav i sdkerstillda
obligationer. Bestimmelsen anger vilka krav som stélls pa exponeringar mot
kreditinstitut som sékrar en sdkerstdlld obligation for att forménsbehandling
ska fa ske. I Sverige utgdrs sddana exponeringar som avses i artikel 129.1 c)
fraimst av derivat som utgivare av sdkerstillda obligationer ingér i syfte att
hantera rénte- och valutarisk.

Enligt artikel 129.1 sista stycket tillsynsforordningen har den behdriga
myndigheten mdjlighet att delvis avstd frin att tillimpa kravet som f6ljer av
artikel 129. 1 ¢) och i stéllet tillata kreditkvalitetssteg 2 for en exponering
motsvarande upp till tio procent av det nominella beloppet av utstillda
sdkerstéllda obligationer.

Finansinspektionen foreslar nu att denna undantagsmojlighet infors. Syftet
ar att undvika de koncentrationsproblem som kan uppstd pa den svenska
marknaden om samtliga utgivare av sékerstéllda obligationer endast
forsoker ha exponeringar mot ett begransat antal motparter som uppfyller
kreditkvalitetssteg 1.

Foreskriftsdndringen foreslas trada i kraft den 31 mars 2015.

' Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och virdepappersforetag och om éndring av forordning (EU) nr
648/2012.
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1 Utgangspunkter
1.1 Milet med regleringen

Malet med det undantag fran artikel 129.1 c) i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav {for
kreditinstitut och vardepappersforetag och om andring av forordning (EU) nr
648/2012 (tillsynsforordningen) som Finansinspektionen nu foreslar ar att
undvika potentiella koncentrationsproblem. Om inte undantaget infors finns det
en risk for att samtliga utgivare av sikerstéllda obligationer pa den svenska
marknaden kan komma att ha sina exponeringar mot ett begrénsat antal
kreditinstitut i syfte att uppfylla kraven 1 artikel 129.1 c).

1.2 Nuvarande och kommande regelverk
1.2.1 Tillsynsforordningen

I tillsynsforordningen finns bestimmelser om kapitaltdckning, vilket forenklat
innebaér att kapitalbasen ska ticka kapitalbaskraven. Vid berdkning av
kapitalkraven for kreditrisker kan innehav i en sékerstilld obligation, enligt
artikel 129 i tillsynsforordningen, fa formansbehandling nar det géller riskvikt
under forutséttning att vissa villkor dr uppfyllda. Forménsbehandlingen innebér
att kapitalkravet for innehavet blir mellan tvé och fem gdnger mindre &n vad
som annars vore fallet.”

For att vara kvalificerad for sdédan forménsbehandling ska en sikerstélld
obligation vara sidkrad genom ndgon av de tillgdngar som riknas upp 1 artikel
129. Kraven pé exponeringar mot kreditinstitut behandlas 1 artikel 129.1 c).

Av artikel 129.1 c) framgér att ett krav for formansbehandling ér att i den méan
en exponering i form av sdkerstilld obligation sdkras med en exponering mot
ett kreditinstitut maste kreditinstitutet ha en kreditviardering som innebér att det
uppfyller kraven for kreditkvalitetssteg 1. Kreditkvalitetssteg 1 motsvarar
kreditvirdering AA eller bittre.?

Enligt artikel 129.1 sista stycket tillsynsférordningen har den behoriga
myndigheten mojlighet att delvis avsta fran att tillimpa kravet som foljer av
artikel 129.1 c¢) och tillata kreditkvalitetssteg 2* for en exponering motsvarande

2 I schablonmetoden blir riskvikten tio procent for en formansbehandlad sikerstilld obligation
med en kreditvdrdering som motsvarar kreditkvalitetssteg 1. Om obligationen inte uppfyller
kraven for formansbehandling ar det utgivarens kreditvardering som bestaimmer riskvikten,
Denna blir 20 procent for en kreditvardering motsvarande kreditkvalitetssteg 1, och 50 procent
for en kreditvardering motsvarande kreditkvalitetssteg 2. I den grundliggande internmetoden
blir LGD fyra génger ldgre om obligationen lever upp till kraven for formansbehandling.

? https://www.eba.europa.eu/documents/10180/16166/4+Ausust+2006_Mapping.pdf

# Kreditkvalitetssteg 2 motsvaras av kreditvirderingarna A+, A och A- pa Standard and Poor’s
kreditvarderingsskala.

NS

N4y

Vo,



FI Dnr 15-468

upp till tio procent av det nominella beloppet av utstéllda sdkerstillda
obligationer. Ett sadant avsteg far ske efter samrad med den Europeiska
bankmyndigheten (Eba) och under forutsittning att den behoriga myndigheten
— 1 detta fall Finansinspektionen — kan pévisa att kravet pa kreditkvalitetssteg 1
innebér en betydande potentiell koncentrationsproblematik i medlemsstaten.
Eba publicerar efter samradet ett yttrande 6ver den behdriga myndighetens
avsikt att genomfora undantaget.

Artikel 496.2 i tillsynsforordningen innehdller en dvergangsbestimmelse for
kapitalbaskravet for sdkerstéillda obligationer. Av dvergangsbestimmelsen
framgar att till och med den 31 december 2014 ska exponeringar mot
kreditinstitut som hade en riskvikt pd 20 procent i tidigare nationell lagstiftning
betraktas som om de har kreditkvalitetssteg 1 vid tillampningen av artikel
129.1 ¢). I den tidigare nationella lagstiftningen’ hade exponeringar mot alla
svenska kreditinstitut en riskvikt pa 20 procent i schablonmetoden, som en
foljd av att hemlandet Sverige tillhdrde kreditkvalitetssteg 1. For svenska
foretag har overgangsbestammelsen dérigenom inneburit att kraven pa
kreditkvalitetssteg 1 for exponeringar mot kreditinstitut i artikel 129.1 ¢) 1
praktiken inte har behdvt tillimpas forrdn den 1 januari 2015.

1.2.2  Ebas yttrande

Den danska tillsynsmyndigheten Finanstilsynet har efter samrad med Eba
infort undantaget i artikel 129.1 tillsynsforordningen. Samradet avslutades
genom att Eba publicerade sitt yttrande over Finanstilsynets avsikt att infora
undantaget.® Eba anser att det ar beréttigat att infora undantaget eftersom
kraven i artikel 129.1 c¢) annars beddms kunna orsaka betydande
koncentrationsproblem i Danmark, vilket enligt Eba bland annat kan leda till en
forsdmrad konkurrenssituation pd den danska finansmarknaden.

I sitt yttrande tydliggor Eba vilka typer av exponeringar mot kreditinstitut som
omfattas av artikel 129.1 ¢). Enligt yttrandet ska derivat anses vara sadana
exponeringar, vilket tidigare inte har varit helt klart.

1.2.3  Den svenska regleringen av sdkerstdllda obligationer
Sdkerstillda obligationer regleras i lagen (2003:1223) om sidkerstillda
obligationer (Luso) och genom Finansinspektionens foreskrifter och allménna

rad (FFFS 2013:1) om sdkerstdllda obligationer.

Enligt 3 kap. 2 § Luso fér bland annat exponeringar mot kreditinstitut i form av
kassa, placeringar, fordringar och garantiférbindelser under vissa

> Se 10 § forordningen (2006:1533) om kapitaltickning och stora exponeringar och 16 kap. 12
§ Finansinspektionens foreskrifter och allménna rad (FFFS 2007:1) om kapitaltdckning och
stora exponeringar.

8 EBA/Op/2014/13 — Opinion of the European Banking Authority on the partial waiver of
Article 129 (1) (c) of the CRR. Publicerad pa Ebas hemsida 2014-12-19.
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FI Dnr 15-468

forutséttningar inga i sdkerhetsmassan som fyllnadssidkerheter. Exempelvis far
en utgivare inte anvianda obligationer utgivna av kreditinstitut som
fyllnadssédkerheter om inte Finansinspektionen efter ansdkan beslutat godkidnna
detta i det enskilda fallet. Enligt samma paragraf far andelen fyllnadssékerheter
hogst utgora 20 procent av sdkerhetsmassan.

Utgivare av sdkerstéllda obligationer kan dven ha exponeringar mot
kreditinstitut 1 form av derivat. I 4 kap. Finansinspektionens foreskrifter och
allméinna radd om sikerstéllda obligationer finns bestimmelser om vilka villkor
som giller for derivatavtal. Det finns bland annat krav pé att motparten i
derivatkontrakten, vid tidpunkten da kontrakten ingds, ska ha en
kreditvirdighet som inte r simre 4n kreditvirderingen A-’, vilket motsvarar
kreditkvalitetssteg 2.

1.2.4  Sammanfattning av regelverket

Overgangsbestimmelsen i artikel 496.2 tillsynsforordningen har upphért att
gilla fran och med den 1 januari 2015. Darmed ska exponeringar mot
kreditinstitut som sékrar sékerstillda obligationer uppfylla de krav som
framgér av artikel 129.1 ¢) om dessa obligationer fortsatt ska vara foremal {or
formansbehandling ur ett kapitaltickningsperspektiv. Av Ebas yttrande over
Finanstilsynets beslut i december 2014 framgér att derivat omfattas av kraven 1
artikel 129.1 c).

Finansinspektionen har enligt tillsynsférordningen mdjlighet att delvis avsta
frén att tilldimpa artikel 129.1 c) och tillata kreditkvalitetssteg 2 for upp till tio
procent av den totala exponeringen for det nominella beloppet av det
emitterande institutets utestaende tickta obligationer. Detta giller under
forutsittning att Finansinspektionen samradder med Eba och kan pévisa att
betydande potentiella koncentrationsproblem pé detta sitt kan undvikas.

1.3 Regleringsalternativ

Finansinspektionen har 6vervigt olika mojligheter for att inféra undantaget.
Myndigheten bedomer att undantagsmdjligheten som f6ljer av artikel 129.1
sista stycket tillsynsforordningen inte r av en sadan karaktér att den, utan
nagon reglering i foreskrifter, kan genomforas genom beslut i varje enskilt fall.
Vidare bedomer Finansinspektionen att ett undantag fran vad som foljer av
tillsynsforordningen, som dr direkt tillimplig i Sverige, inte kan inféras genom
allménna rad.

Eftersom Finansinspektionen har bemyndigande att infora undantaget genom
foreskrifter (mer om detta nedan) ar forslaget att undantaget infors i
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2014:12) om tillsynskrav och
kapitalbuffertar (tillsynsforeskrifterna).

7 A- enligt Standard and Poor’s kreditvirderingsskala motsvarar kreditvirderingarna A3 pa
Moody’s skala och A- pé Fitch:s skala.
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1.4 Rittsliga forutsittningar

Enligt artikel 129.1 sista stycket tillsynsforordningen har Finansinspektionen
mojlighet att avstd fran att tillimpa artikel 129.1 c). En forutsittning for att
infora ett sddant undantag dr dock, enligt samma artikel, att det sker efter
samrdd med Eba och att Finansinspektionen kan pavisa betydande potentiella
koncentrationsproblem pa grund av att kravet for kreditkvalitetssteg 1 som
avses 1 artikel 129.1 ¢) tillimpas. Finansinspektionen beddmer att betydande
koncentrationsproblem kan uppstd om undantaget inte infors och har darfor
inlett ett samrad med Eba.

Aven om tillsynsforordningen ir tydlig med att de behdriga myndigheterna
under vissa forutsittningar far infora undantaget behover Finansinspektionen
ett bemyndigande fran regeringen for att kunna gora detta i foreskrifter. Enligt
10 kap. 1 § lagen (2014:968) om sérskild tillsyn dver kreditinstitut och
vardepappersbolag far regeringen, eller den myndighet som regeringen
bestimmer, meddela foreskrifter som kompletterar tillsynsférordningens
bestammelser om bland annat (i) berdkningen av kapitalbaskravet samt
kapitalbasen och (ii) sdkerstillda obligationer.

Regeringen har vidare 1 16 § forordningen (2014:993) om sirskild tillsyn och
kapitalbuffertar gett Finansinspektionen bemyndigande att meddela foreskrifter
som kompletterar tillsynsforordningens bestimmelser om bland annat
berdkningen av (i) kapitalbaskravet och kapitalbasen samt (ii) sékerstdllda
obligationer.

Finansinspektionen beddmer mot denna bakgrund att det finns ett
bemyndigande att infora undantaget i myndighetens foreskrifter.

1.5 Arendets beredning

Finansinspektionen kommer 1 arbetet med forslag till foreskrifter att samrada
med Eba om att inféra undantaget. Eba kommer pa sin webbplats att publicera
ett yttrande 6ver Finansinspektionens avsikt att infora undantaget.

Mot bakgrund av att regelprojektet har en begransad omfattning och att
foreskriftsdndringen i praktiken inte medfor ndgon fordndring i forhéllande till
vad som gillde enligt den 6vergangsbestammelse i tillsynsforordningen som
géllde till och med den 31 december 2014, har ndgon extern referensgrupp inte
utsetts. Finansinspektionen hade dock under 2014 16pande kontakt med
Svenska Bankforeningen angéende ett tinkbart inférande av undantaget och
avser att fortsétta detta informella samrdd under den fortsatta processen.

De remissinstanser som Finansinspektionen bedomer vara mest berorda av
forslaget har informerats om att remisstiden kommer att vara kortare &dn vad

som normalt giller enligt Finansinspektionens regelprocess.

Foreskriftsdndringen foreslas trdda i kraft den 31 mars 2015.
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2 Motivering och dverviganden
2.1.1 Sdkerstdllda obligationer

Siakerstillda obligationer &r rantebdrande viardepapper som efter tillstdnd fran
Finansinspektionen ges ut av banker eller kreditmarknadsforetag. Innehavarna
av obligationerna har en sirskild formansrétt till en sdkerhetsmassa om
utgivaren utmats eller gér i konkurs.

Sékerstédllda obligationer anvinds for att finansiera en betydande del av de
svenska kreditinstitutens utldning. Det totala utestdende beloppet av
sdkerstillda obligationer &r 1 dagsldget cirka 2 000 miljarder svenska kronor.
Detta motsvarar ungefér halva den svenska bruttonationalprodukten. I nuldget
har atta kreditinstitut tillstdnd att ge ut svenska sikerstédllda obligationer. Dessa
ar Landshypotek, Lansforsdkringar Hypotek, Nordea Hypotek, SCBC, SEB,
Skandiabanken, Stadshypotek och Swedbank Hypotek.® For dessa kreditinstitut
ar sékerstéllda obligationer en betydelsefull finansieringskalla.

Diagram 1 nedan illustrerar hur dgandet av svenska sdkerstillda obligationer ar
fordelat mellan olika dgarkategorier. Svenska banker dger 25 procent av den
totala méngden utstéllda obligationer medan svenska forsiakringsbolag dger 26
procent. En stor andel av de sédkerstédllda obligationerna dgs av utldndska
investerare.

Diagram 1 — Fordelning av dgande av svenska sikerstillda obligationer, andra
kvartalet 2014 (kiilla: SCB)

B Svenska icke-finansiella foretag ® Svenska banker

m Svenska forsakringsforetag B Andra svenska finansinstitut

m Svensk offentlig sektor m Utlandet

¥ Stadshypotek och SCBC ir Svenska Handelsbankens respektive SBAB:s bolaneinstitut.
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Sakerhetsmassan i de svenska sékerstéllda obligationerna bestéar i huvudsak av
bostadskrediter. Aven krediter for finansiering av kommersiella fastigheter och
jordbruksfastigheter forekommer i1 sdkerhetsmassan. Utover hypotekskrediter
tillats enligt 3 kap. 2 § Luso dven fyllnadssdkerheter i sdkerhetsmassan. Dessa
kan till exempel utgdras av statsobligationer, andra sikerstillda obligationer
eller kassa.

2.1.2  Utgivares exponeringar mot kreditinstitut

Bland de exponeringar som sdkrar sikerstéllda obligationer forekommer ibland
exponeringar mot kreditinstitut i form av kassa, andra fyllnadssikerheter eller
derivat. Av dessa stdr derivat for merparten av exponeringarna mot andra
kreditinstitut. Det dr derivaten som &r den framsta orsaken till att
Finansinspektionen foreslar foreskriftsdndringen.

Utgivarna anvénder derivat for att uppné en god balans mellan tillgangaroch
skulder. Enligt 3 kap. 9 § Luso ska alla betalningsfléden i obligationer, derivat
och skulder vara sadana att utgivaren vid varje tillfdlle kan fullflja de
betalningsforpliktelser som foljer av de utgivna obligationerna. Beroende pé i
vilken grad villkoren for rénta och valuta skiljer sig at mellan de utgivna
obligationerna och tillgadngarna i sdkerhetsmassan anvinder utgivarna derivat i
storre eller mindre utstrickning for sin riskhantering.

Tillgéngarna i sdkerhetsmassan har ofta en annan réntebindningsprofil &n de
utgivna sikerstillda obligationerna. Denna obalans mellan tillgdngar och
skulder &tgirdas normalt genom att utgivaren av obligationen ingar
rantederivat.

Utgivare av sikerstillda obligationer ger dven ut obligationer i annan valuta’
an sdkerhetsmassan. Ungefér 25 procent av den totala nominella beloppet av
samtliga utgivna sikerstillda obligationer i Sverige emitteras i annan valuta dn
svenska kronor.'® Eftersom bostadskrediter i svenska kronor ofta ingér i
sdkerhetsmassan for svenska sdkerstdllda obligationer utgivna i utldindska
valutor uppstér en valutarisk, som utgivarna hanterar genom att inga
valutaderivat.

2.1.3  Svenska kreditinstituts kreditvirderingar

Officiella kreditvédrderingar fran externa kreditvarderingsinstitut for de tio
storsta svenska kreditinstituten framgar av tabell 1. Av dessa kreditinstitut dr
det de fyra storsta som frimst beddms kunna agera derivatmotparter till
utgivare av sikerstillda obligationer. Aven om det utanfdr denna grupp finns
kreditinstitut 1 Sverige som uppfyller kraven for

kreditkvalitetssteg 1(Kommuninvest och Svensk Exportkredit) har dessa
kreditinstitut inte den typen av verksamhet, och &r inte tillréckligt stora, for att

? Foretridelsevis euro.
' http://www.ascb.se/Pages/4 Marketinformation.aspx
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kunna ta pa sig rollen som derivatmotparter for hela marknaden i detta
sammanhang.

Som framgar av tabellen dr det endast tvéd av de storre kreditinstituten som i
nuldget har en kreditvirdering motsvarande AA- eller bédttre och dirmed
uppfyller kraven for kreditkvalitetssteg 1.

Tabell 1. De tio storsta svenska kreditinstitutens kreditvirderingar frin externa
kreditvirderingsinstitut i januari 2015

Bank S&P Moody'’s Fitch
Nordea Bank AB AA- Aa3 AA-
Svenska Handelsbanken AB AA- Aa3 AA-
Swedbank AB A+ Al A+
Skandinaviska Enskilda Banken AB A+ Al A+
Lansforsakringar Bank AB A- A3 -
SBAB Bank AB A A2 -
Skandiabanken AB - A3 -
Landshypotek AB A- - A-
Kommuninvest AB AAA Aaa -
Svensk Exportkredit AB AA+ Aal -

2.1.4 Koncentrationsproblematik

Kraven pé kreditkvalitetssteg 1 for exponeringar mot kreditinstitut i artikel
129.1 ¢) 1 tillsynsforordningen innebér att utgivare av sikerstdllda obligationer
ar begrénsade till endast tva svenska derivatmotparter vid sdkring av bristande
matchning mellan skulder och tillgdngar for att de utgivna sikerstéllda
obligationerna ska vara kvalificerade for forménsbehandling enligt 129. 1 ¢)
tillsynsforordningen. Finansinspektionens bedomer att en
koncentrationsproblematik uppstar om utgivarna anvénder sig av endast tva
derivatmotparter.

En sddan koncentration skulle skapa en snedvriden konkurrens pa sa sitt att de
fa kreditinstitut som har en kreditvirdering motsvarande kreditkvalitetssteg 1
skulle fa en marknadsfordel. Dessa kreditinstitut skulle kunna utdva ett mycket
stort inflytande pa prisséttningen av sddana derivat, vilket vore skadligt for
konkurrensen.

Vidare kan en hdg koncentration av derivatmotparter i en central del av det
svenska finansiella systemet medfora risker for den finansiella stabiliteten.
Detta eftersom det vid ett eventuellt fallissemang foreligger en stor risk for
spridningseffekter. Dessutom finns risken att nagot av dessa kreditinstitut
nagon gang i framtiden inte ldngre uppfyller kraven for kreditkvalitetssteg 1.
Givet att sa fa kreditinstitut i dag lever upp till dessa krav kan dven en sédan
héndelse orsaka storningar pd marknaden oavsett om kreditinstitutet ar néra att
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fallera eller inte. P4 grund av dess storlek anses marknaden for svenska
sdkerstéllda obligationer som systemviktig for Sverige. Fortroendet for svenska
sdkerstéllda obligationer kan minska om de sdkerstédllda obligationerna inte
uppfyller villkoren i artikel 129 tillsynsforordningen.

Det ar viktigt att poéngtera att om undantaget infors innebér det en sankning av
de krav som sékerstéllda obligationer behdver uppfylla for att ha rétt till
formansbehandling. Detta resulterar 1 att svenska sédkerstéllda obligationer med
ratt till formansbehandling 1 hogre utstrackning blir exponerade mot
kreditinstitut av sdmre kreditvardighet 4n vad som annars vore fallet. I
slutdndan kan det leda till en 6kad sannolikhet for att forlora pengar pé innehav
1 sddana sékerstillda obligationer. Finansinspektion avser att regelbundet
utvirdera om det fortsatt foreligger potentiella koncentrationsproblem i relation
till kraven 1 artikel 129.1 ¢) tillsynsférordningen. Om myndigheten vid ndgon
tidpunkt i framtiden finner att sé inte &r fallet kan det nationella undantaget
komma att tas bort.

2.1.5 Sammanfattande bedémning

Finansinspektionen anser, med hinsyn tagen till de svenska kreditinstitutens
kreditvarderingar och betydelsen av marknaden for sékerstéllda obligationer
for det finansiella systemet, att det 4r motiverat att infora undantaget fran
artikel 129.1 c) tillsynsférordningen. Darigenom kan en betydande potentiell
koncentrationsproblematik pd denna marknad undvikas.

Aven om undantaget indirekt medfor en viss littnad i regelverket for
sakerstdllda obligationer stélls hoga krav pa svenska sdkerstdllda obligationer,
genom Luso och Finansinspektionens foreskrifter och allminna rad om
sdkerstéllda obligationer.

Som framgétt ovan dr det frdmst problem hanforliga till derivatexponeringar
som gor att Finansinspektionen vill infora undantaget. P4 grund av att det rader
oklarhet kring om det dr tillatet enligt tillsynsforordningen att begrénsa
undantaget till endast derivatexponeringar foreslar Finansinspektionen att
undantaget ska gilla for samtliga exponeringar mot kreditinstitut. Nar det
géller sékerstillda obligationer innehéller dessutom Luso regler for vilka typer
av exponeringar som far sikra sdkerstdllda obligationer vilket i sig utgor en
begransning. Bland annat far en utgivare inte anvénda obligationer utgivna av
kreditinstitut som fyllnadssdkerheter om inte Finansinspektionen efter ansdkan
beslutat godkinna detta i det enskilda fallet.

2.2 Tillimpningsomride
Tillsynsforeskrifterna omfattar bankaktiebolag, sparbanker, medlemsbanker,
kreditmarknadsbolag och kreditmarknadsforeningar samt vardepappersbolag.

Bestdmmelserna omfattar dven betalningsinstitut, Svenska skeppshypoteks-
kassan, fondbolag med tillstind for diskretiondr portfoljforvaltning avseende
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finansiella instrument och forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF-
forvaltare) med tillstdnd for diskretionér forvaltning av investeringsportfoljer.

3 Forslagets konsekvenser

Finansinspektionen redogdr nedan for de konsekvenser som
foreskriftsdndringen bedoms fa for foretagen, samhéllet och konsumenterna
samt for Finansinspektionen.

Forslaget innebir att kraven pd exponeringar mot kreditinstitut som sikrar
sdkerstéllda obligationer som ér foremal for formansbehandling sédnks pa sa sétt
att sddana exponeringar till viss del fir vara mot kreditinstitut med en
kreditvardering som motsvarar kreditkvalitetssteg 2. Detta resulterar i ett lagre
krav pa kreditvirdighet for sddana exponeringar dn vad som annars vore fallet.

Om regleringen inte kommer till stand kan det uppsté en
koncentrationsproblematik eftersom utgivare av svenska sékerstéllda
obligationer endast har tva kvalificerade derivatmotparter att anvénda sig av 1
dagslédget. Detta giller under forutséttning att utgivarna vill att obligationerna
ska leva upp till kraven som stélls 1 artikel 129 1 tillsynsférordningen.
Finansinspektionen anser att det dr viktigt for marknaden, och i slutdndan for
den finansiella stabiliteten, att en sidan koncentrationsproblematik undviks.

Finansinspektionen beddmer att det inte behdvs nagra specifika
informationsinsatser nar foreskrifterna trader i kraft. Forslaget innebar inte
nagon fordandring av vilka svenska kreditinstitut som kan vara derivatmotparter
till utgivare av sikerstillda obligationer jamfort med den
overgangsbestimmelse som tidigare géllde. Darfor medfor foreskriftsdndringen
inte ndgon praktisk skillnad i tilldampningen av kravet i Sverige.

3.1 Konsekvenser for foretagen

De som berdrs av den foreslagna foreskriftsandringen ér de foretag som
omfattas av tillimpningsomradet for tillsynsforeskrifterna och som investerar i
dessa obligationer.

Aven utgivarna av svenska sikerstillda obligationer berérs indirekt av
regleringen.

Totalt beror foreskrifterna 6ver 300 foretag.

Inférandet av regleringsidndringen bedoms inte innebdra nagra betydande
administrativa kostnader, vare sig for investerarna eller for utgivarna av de
sakerstdllda obligationer. Foreskriftsdndringen kommer inte att innebéra att
foretagen behdver anpassa sin verksamhet. Sma foretag bedoms inte paverkas
namnvart och ingen sérskild hansyn har darfor tagits till dem i regelarbetet.
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For utgivarna bedoms foreskriftséndringen inte innebara nigra finansiella
kostnader, eftersom regleringen innebir att samma derivatmotparter som
tidigare har anvints kan fortsitta vara motparter. Inférandet av undantaget
innebir darmed att kostnader kan undvikas eftersom det kan vara mycket
kostsamt att finna nya motparter och omférhandla befintliga avtal for att
uppfylla kraven 1 artikel 129.1 c) tillsynsfoérordningen. Att uppskatta denna
besparing i kronor dr mycket svart men det kan for vissa foretag rora sig om
miljonbelopp.

Inte heller for kreditinstitut med innehav i svenska sékerstillda obligationer
bedoms regelfordandringen innebéra nagra finansiella kostnader. Daremot skulle
ett scenario dér regleringen inte infors innebéra att det blev svérare for de
sakerstdllda obligationerna att leva upp till kraven for kapitaltickningsmassig
formansbehandling. Detta skulle potentiellt kunna leda till att en andel av de
svenska sdkerstéillda obligationerna inte ldngre lever upp till dessa krav.
Déarmed skulle kreditinstitut med innehav i dessa obligationer fa ett hdgre
kapitalkrav. FI gér bedomningen att de obligationer som inte lever upp till
kraven darfor skulle bli svarare att ge ut och att investerare skulle vilja ha en
hogre avkastning for dem. Detta skulle innebéra 6kade finansiella kostnader for
utgivarna i form av en dyrare finansiering.

3.2 Konsekvenser for samhillet och konsumenterna

Syftet med foreskriftsdndringen ar att undvika en koncentrationsproblematik pa
den svenska finansiella marknaden. En konsekvens av foreskriftsdndringen &r
att den finansiella stabiliteten stérks, vilket gagnar samhéllet. Marknaden for
sdkerstillda obligationer anses vara systemviktig for den finansiella stabiliteten
pa grund av dess storlek och dess centrala roll i finansieringen av
bostadsutlaningen. Genom att infora undantaget sikrar Finansinspektionen att
kraven pa sikerstéllda obligationer &r fortsatt hdga, utan att regelverket skapar
nya systemrisker.

For konsumenter bedoms foreskriftsdndringen inte innebdra nagra kostnader.
Att inte infora undantaget skulle kunna leda till 6kade kostnader for
finansiering via sdkerstdllda obligationer, vilket i slutdindan kan drabba
lantagare.

3.3 Konsekvenser for Finansinspektionen

Foreskriftsdndringen innebar ingen ndmnvérd utdkning av Finansinspektionens
arbete.
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