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Avslutande kommentarer

Fl-tillsyn
Finansinspektionen publicerar aterkommande tillsynsrapporter i en numrerad
rapportserie. Tillsynsrapporterna ar en del av Fl:s kommunikation.
Rapporterna behandlar genomférda undersékningar och annan tillsyn som Fl
utfér. Genom rapporterna informerar Fl om vilka iakttagelser och
beddmningar som FI har gjort och om sina férvantningar i olika fragor. Detta

kan vara till stod for féretagen i deras verksamhet.
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Sammanfattning

Finansinspektionen (FI) har genomfort en undersokning av ett antal
kreditinstituts exponering, riskmatning och hantering av motpartsrisker och
CVA relaterade till positioner i finansiella derivat. | undersdkningen
identifierade FI behov for instituten att fokusera pa att utveckla riskkanslighet
och precision i befintliga metoder for kvantifiering av exponeringsmatt och
varderingsmetodik, samt starka delar av riskhanteringen avseende
motpartsrisker i derivat. Samtliga undersokta institut har nu inlett
forbattringsarbete som syftar till att utveckla riskmatning och riskhantering.

Finansinspektionen (FI) avslutade under 2019 en &vergripande
undersokning av ett antal kreditinstituts exponering, riskmétning och
hantering av motpartsrisker och kreditvardighetsjusteringsrisker
(nedan CVA-risker) som ér relaterade till deras positioner i derivat. I
undersokningen granskade FI ett urval av de kreditinstitut som har
positionstagande i derivat som en betydande del i sina respektive
affarsmodeller, och som foljaktligen ar sérskilt utsatta for de
dynamiska risker som derivatpositioner kan medfora.

Att inga positioner i derivat kan, utéver marknadsrisker, 4&ven medfora
motparts- och CVA-risker. Motpartsrisk i derivat dr risken att
motparten 1 en transaktion fallerar fore transaktionens slutdag och
slutliga avriakning. Enkelt uttryckt beror motpartsrisk i derivat av
utvecklingen i derivatets underliggande marknadsriskfaktorer och
sannolikheten for att motparten fallerar. Forluster uppstar om en eller
flera transaktioner med motparten har ett positivt ekonomiskt virde
vid den tidpunkt da motparten fallerar. Med CVA avses, enkelt
uttryckt, det aktuella marknadspriset pd motpartsrisken, och CVA
utgdr justering av ett derivatkontrakts riskfria verkliga virde med
avseende pa priset pd motpartsrisk. Med CVA-risk avses osdkerheten i
CVA och den resultatvolatilitet som CVA ger upphov till.

Motparts- och CV A-risker kan leda till betydande forluster for ett
kreditinstitut, och kan dessutom leda till storningar i institutens
16pande verksamhet, exempelvis nir det giller mojligheten att sikra
sig mot odnskade risker.

Motpartsrisk dr en dynamisk risk och den kan snabbt fordndras nér
marknadsforhallandena éndras eller ndr motpartens finansiella
stabilitet ifrdgasitts. Detta blev inte minst uppenbart i samband med
covid-19-utbrottet och den marknadsturbulens som f6ljde i mars och
april 2020. Den kraftigt 6kade volatiliteten i kreditspreadar och andra
marknadsriskfaktorer, tillsammans med generellt hogre
kreditspreadnivéer medforde stora 6kningar i motpartsrisk och CVA
for ett flertal banker och kreditinstitut vérlden dver.

Motpartsrisker och CVA ir i flera ssmmanhang komplicerade att
identifiera och modellera. Det stéller hoga krav pa kreditinstitutens
formaga och mojligheter att frekvent viardera, méta och hantera dem.
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FI:s undersokning fokuserade pa fem huvudomraden:

1. kvantitativ riskmitning, virdering och vérdejustering,
2. atgirder for riskbegrinsning for icke-clearade derivat,

3. kreditinstitutens interna instruktioner for nya produkter och
marknader,

4. stresstester, och

5. intern riskhantering och styrning.

Vad giller riskmétning, virdering och vérdejustering fokuserade
undersdkningen pa institutens kvantifiering av exponeringsbelopp,
berdkning av CVA och hantering av vérderingsosikerheter och
korrelationsrisk.

Undersokningen visar att kreditinstitutens metoder for att méta
motpartsrisker och CVA skiljer sig at ifriga om hur heltdckande och
hur riskkénsliga metoderna dr. Darmed finns dven skillnader i
institutens tillgéng till sofistikerade och tillforlitliga riskmatt. FI
beddmer att skillnaderna instituten emellan i metodik generellt ar
storre dn skillnaderna i positionstagande och riskexponering. Mot
bakgrund av detta bedomer FI att det i flera fall finns behov for
kreditinstituten att vidareutveckla sin metodik mot 6kad riskkénslighet
och diarmed dess formaga att méta motpartsrisker och bestimma CVA.
Inte minst nér det géller modellering av underliggande
marknadsdynamik och derivatexponeringarnas struktur.

I undersokningen noterar FI vidare att kreditinstituten har utmaningar
i att I16pande identifiera, internt och externt rapportera, och folja upp
korrelationsrisk, det vill siga hur motpartsrisk och CVA paverkas av
underliggande samband mellan exponering och
fallissemangssannolikhet. Utmaningarna bestéar bland annat 1 att sétta
upp rutiner, metoder och systemstdd. I ménga fall saknar instituten
savil identifiering, modellering som rapportering av sidana samband.

Nér det géller atgéarder for riskbegransning for icke-clearade derivat
visar undersokningen att samtliga institut har interna rutiner for
riskreducering for OTC-derivat som inte clearas hos en central
motpart. Men FI skulle gérna se ytterligare forbéttringar hos instituten
vad géller 6kad detaljgrad och tydlighet i interna instruktioner och
rutiner. Inte minst mot bakgrund av att icke-finansiella motparter i
tamligen begriansad omfattning ingar CSA-avtal med kreditinstitut.

Undersokningen visar att kreditinstitutens interna instruktioner for
motparts- och CVA-risker for nya produkter och marknader generellt
ar i behov av att ses dver sa att dessa instruktioner i hdgre grad svarar
mot institutens befintliga interna processer. FI forvéntar sig dven att
instituten genomfor 6versyn av och fokuserar pa att stirka befintliga
processer och dokumentationsstod ifrdga om godkidnnande av nya
produkter, motparter och marknader, sé att dessa svarar mot
institutens mojligheter att virdera, méta och folja upp risker for
samtliga transaktioner som ingas.

Utifrén undersdkningen konstaterar FI att det generellt finns potential
hos instituten att utveckla de antaganden, scenarier och riskfaktorer
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som ingdr i stresstesterna, s att dessa béttre motsvarar institutens
derivatverksamhet. Vidare kan instituten forbéttra sina beskrivningar
av underliggande antaganden, motiveringar och resonemang som
anvinds ndr stresstesterna utformas. Det finns &ven utmaningar i att
skatta effekter och konsekvenser av erséttning av kontrakt och
stingningskostnader i samband med fallissemang eller betydande
marknadsstress.

FI undersokte dven institutens interna riskhantering och styrning inom
ett antal delomradden sésom riskaptit, limitséttning, eskalering och
rapportering. Undersokningen visar bland annat att instituten i flera
fall saknar explicit utformad riskaptit for motpartsriskexponeringar.
Men undersokningen visar samtidigt att flera kreditinstitut har limiter
och mandat for sina exponeringar, samt faststillda maxnivéer pa
bidrag till obestdndsfonder hos centrala motparter. Undersékningen
visar dessutom att ett antal av de undersokta instituten har
implementerade afférsrestriktioner for vissa specifika grupper av
motparter.

FI noterar att riskindikatorer och riskfaktorer tillimpas olika
kreditinstituten emellan. FI bedomer dessutom att det i flera fall
saknas en konsekvent hantering av motpartsrisk och CVA utifréan ett
heltdckande riskperspektiv, som fangar riskdynamiken som foljer med
derivatpositioner. Exempelvis ser FI forbéttringsutrymme nér det
géller intern riskrapportering utifran ett bredare riskperspektiv som
jamfort med idag inkluderar ytterligare riskaspekter, liksom eskalering
och hantering av limitdvertradelser till foljd av fordndringar i
underliggande marknadsriskfaktorer.

Som del av FI:s aterkommande dialog med de undersokta
kreditinstituten har samtliga institut utifrin myndighetens iakttagelser
och bedomningar beslutat att vidta atgérder och dven inlett
forbittringsarbete 1 flera delar av sin riskmétning och riskhantering. FI
ser positivt pa institutens planerade forbéttringsarbete och internt
beslutade atgirdsplaner.

SAMMANFATTNING 5
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Inledning

Derivatpositioner ingas i olika syften, och derivatpositioner kan medféra
motpartsrisk och CVA-risker. Det ar darfor av stor vikt att kreditinstitut som
anvander derivat har tillgang till Aamplig riskmatning, riskhantering samt
kunskap om de risker som uppstar. Fl har genomfort en undersokning i syfte
till att sakerstalla att de undersokta kreditinstituten ar inforstadda med de
risker som derivat medfor samt att de har kapacitet for att identifiera, mata
och kontrollera dessa risker.

VAD AR MOTPARTSRISK OCH CVA OCH VARFOR AR DET
VIKTIGT?

Handeln med derivat bidrar till att allokera risk till de aktorer i
ekonomin som kan forvéntas ha bast formaga att ta sig an och hantera
finansiella risker. Finansiella derivat handlas antingen pé en bors eller
Over-The-Counter (OTC). Jamfort med borsnoterade derivat sé
medger OTC-derivat normalt storre flexibilitet ifraga om utformning
och struktur. Handeln i OTC-derivat har traditionellt skett bilateralt,
det vill sdga mellan tva parter, och hanterats 6msesidigt via avtal.
Bilaterala OTC-derivat medfor darfor motpartsrisker mellan
marknadsaktorerna. Banker och andra kreditinstitut &r aktiva aktorer
pa OTC-marknaden.

Efter finanskrisen 2007-2009 har krav pa central clearing av
standardiserade OTC-derivat inforts. Den centrala motparten trider in
som motpart till bdda motparter i en bilateral transaktion och har
forutbestimda krav pa marginalsékerheter. Detta kan reducera de
strukturella motpartsriskerna i det finansiella systemet. Det ska dock
papekas att inte alla OTC-derivat kan clearas centralt. For att ett OTC-
derivat ska kunna clearas centralt krdvs bland annat att
marknadslikviditeten i handeln med derivatet dr god samt att derivatet
till sin struktur ar enkelt.

Kreditinstitut ingar derivatpositioner i flera olika syften. Exempelvis
for att

e sikra marknadsrisk som uppstar i den 16pande verksamheten,
till exempel till f61jd av marknadsfinansiering,

e som del i hanteringen av institutets strukturella risker och
styrning av dvergripande riskprofil, eller

o fOr att ingd positioner i handelslagret som led i kunddrivna
affarer.

Motpartsrisk kan beskrivas som en hybrid mellan kredit- och
marknadsrisk, och risknivan beror sévél av fordndringar i motpartens
kreditvardighet som av fordndringar i derivatets underliggande
marknadsriskfaktorer. Med CVA avses — enkelt uttryckt —
marknadspriset pd motpartsrisken.

Mer specifikt dr motpartsrisk i derivat risken att motparten i en
transaktion fallerar fore transaktionens slutdag och den slutliga
avrakningen. Forluster uppstar om transaktionen, eller en miangd av
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transaktioner, med motparten har ett positivt varde vid den tidpunkt déa
motparten fallerar.

Det dr viktigt att komma ihag att nér ett institut minskar sin
marknadsrisk genom derivat kan istillet motpartsrisk uppsta.
Motpartsrisker kan alltsd uppsté dven nér derivat anvédnds for att sékra
annan risk.

Ett derivatkontrakts (real)virde beror pa forandringar i underliggande
marknadsriskfaktorer. Rorelser i underliggande riskfaktorer paverkar
sévil marknads- som motpartsrisken i ett och samma derivat.
Marknadsrisk &r risken att underliggande riskfaktorer ror sig pa sa sitt
att derivatets (real)viarde minskar. Om samma underliggande
riskfaktor ror sig pa sa sitt att derivatets (real)virde okar, sa okar
motpartsrisken.

CVA ir priset pd motpartsrisken, det vill séiga justeringen av ett
derivatkontrakts verkliga vdrde for motpartsrisk. CVA-risk avser
osédkerheten i priset pa motpartsrisken. Det &r i sammanhanget virt att
ndmna ett ofta refererat uttalande av Baselkommittén fran 2011, om
att cirka tva tredjedelar av alla motpartsriskrelaterade forluster i
samband med finanskrisen 2008 var hanforliga till CVA, jamfort med
cirka en tredjedel for forluster fran faktiska fallissemang.

CVA kan vara unilateralt, vilket innebar att endast motpartens
fallissemang beaktas, eller bilateralt, om &ven investerarens
fallissemang beaktas. Detta omndmns Debit Valuation Adjustment
(DVA). DVA har varit féoremél for debatt och diskussion de senaste
aren, inte minst eftersom DVA é&r hanforligt till ett instituts
mojligheter att virdera vinster utifran institutets egna fallissemang.

I ett redovisningsperspektiv beaktas normalt savdl CVA som DVA.
Men i ett prisséttnings-, risk- och kapitaltdckningsperspektiv tenderar
instituten framst att fokusera pd& CVA och sé kallad Funding Valuation
Adjustment (FVA)'. FVA inkluderar institutets finansiering som del
av derivatpriset, i synnerhet for derivat som inte omfattas av utbyte av
marginalsékerheter.

Motpartsrisk hanteras normalt i sa kallade nettningsméngder, som
inbegriper flera transaktioner. Om en motpart fallerar s& véarderas
transaktionerna i den aktuella nettningsméngden sé att i samband med
avvecklingen aterstar endast ett nettobelopp. Forfarandet med nettning
brukar folja sérskilda nettningsavtal mellan parterna. I vissa fall
tillkommer avtal om 16pande utbyte av sdkerheter allteftersom
(real)virdet pa nettningsméngden dndras. Detta utbyte syftar till att
reducera motpartsrisken?.

Motpartsrisk och CVA innebér stora utmaningar nar det géller
identifiering, matning, virdering och hantering. Det &r viktigt att
forsta riskernas dynamik, att risken snabbt kan foréndras och att det
tar tid och resurser i ansprék att bygga upp ett vilfungerande
riskramverk. FI vill &ven framhalla att utdver direkta forluster, kan
motpartsrisker dven leda till storningar i institutens mdjligheter att
anvénda derivat for att sékra andra risker.

1 Kapitaltackningsregelverket (tillsynsférordningen) exkluderar uttryckligen DVA.

2 Pa engelska omnamns nettningsmangder utan utbyte av sakerheter for "uncollateralised
netting sets” och nettningsmangder med utbyte om sakerheter for "collateralised netting sets”.

INLEDNING 7
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SYFTE OCH GENOMFORANDE

Syftet med denna tillsynsrapport dr dels att redogora for ett antal
slutsatser utifrdn FI:s genomforda undersokning, och dels att
kommunicera FI:s syn pé ett par centrala aspekter som FI anser bor
vara en del av kreditinstituts riskmétning, riskhantering och
vérderingsaspekter av sddana derivatpositioner som medf6r motparts-
och CVA-risker.

I denna rapport avser CVA dels det aktuella marknadspriset pa
motpartsrisken, dels justeringen av ett derivatkontrakts riskfria
verkliga virde med avseende pa priset pa motpartsrisk. Med CVA-risk
avses osédkerheten i CVA och den resultatvolatilitet som CVA ger
upphov till.

FI:s undersokning genomfordes huvudsakligen pé ett dvergripande
plan och ur ett horisontellt jimférande perspektiv for att konsekvent
fanga ett antal centrala aspekter i kreditinstituten. Undersdkningen
syftade till att sékerstilla att

e de undersokta kreditkreditinstituten dr inforstadda med de
motpartsrisker i derivat som de dr exponerade mot, och att

e kreditinstituten dels har kapacitet och forméga att identifiera,
mata, begrinsa, internt och externt rapportera samt
kontrollera de motparts- och CVA-risker som uppstar i
verksamheten, dels att instituten utifran ett Gvergripande
perspektiv kan méta och hantera motparts- och CV A-risker ur
savil ett internt som externt verkligt virde- och
kapitalkravsperspektiv.

Den undersokta perioden 16pte fran andra halvan av 2018 till och med
forsta halvan av 2019. For att fa ytterligare kinnedom om instituten
och diarmed kunna analysera deras styrkor, brister och svagheter har
FI under arbetet haft en dterkommande dialog med dem.

De internationella regelverken for kapitaltdckning av savil
motpartsrisker, CVA-risker som krav pa initiala marginalsékerheter
héller for niarvarande pa att uppdateras och fordndringarna kommer att
bli genomgripande pa flera omraden. FI har i undersékningen skaffat
viktig kunskap om hur vél forberedda kreditinstituten ar for att mota
och uppfylla kommande dndringar av regelverken.
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lakttagelser i undersokningen

| denna del av rapporten redogor Fl narmare for de iakttagelser som gjordes
i undersdkningen. Fl konstaterar att det finns flera omraden dar
kreditinstituten bor forbattra sin férmaga att mata och hantera olika aspekter
av motparts- och CVA-risker. Detta avsnitt beskriver aven vilka forvantningar
FI har pa kreditinstitut vad galler motparts- och CVA-risker.

RISKMATNING, VARDERING OCH VARDEJUSTERING

FI anser att det &r av yttersta vikt att kreditinstitut kontinuerligt kan
identifiera och kvantifiera de motparts- och CVA-risker som uppstar i
samband med att institutet ingér positioner i derivat. Ett institut maste
darfor pa daglig basis ha tillgang till tillforlitlig vérdering av derivaten
och ha kunskap om samtliga visentliga aspekter av relevanta
motparts- och CVA-risker samt sétta dessa i proportion till institutets
samtliga nettningsméngder. Det giller sammantaget for hela
derivatportfoljen och utifran institutets motpartsriskprofil.

Utover detta behover dven kreditinstitutet kunna bedoma sin
risksituation i den arliga interna kapitalutvarderingen (IKU) dar
institutet kvantifierar och bedémer sina sammantagna risker for att
faststdlla sitt kapitalbehov for bland annat motparts- och CVA-risker
samt ytterligare prisjusteringar for osékerhet i CVA.

Exponeringsbelopp och riskmdtning

Exponeringsvirdet i ett derivat utgor en funktion av tid, samt en eller
flera marknadsriskfaktorer vars framtida varden i allt vdsentligt ar
okénda pa forhand. Exponeringsvirdet dr dirmed en stokastisk
variabel med okdnd fordelning. Detta skiljer sig fran
exponeringsbeloppet for till exempel ett 1an, som institutet haller tills
det forfaller. En av flera centrala utmaningar i kvantifiering av
motpartsrisker dr darfor att estimera exponeringsvirde i derivat.

Marknadspraxis i samband med dynamisk modellering av
marknadsriskfaktorer utgdr i manga fall fran flera forenklande
antaganden, exempelvis normalfordelningsantagande och anvidndning
av approximativ marknadsdata. I manga fall 4r sddana antaganden och
approximationer nodvandiga att gora. Men det ar viktigt att 16pande
sékerstilla och validera de modeller, ramverk och system som
anvands for att skatta motpartsrisker och CVA. Detta for att institutet i
mojligaste man ska vara rimligt sdker pa att fanga den underliggande
dynamiken i de riskfaktorer som driver institutets riskexponering.
Modellrisker medfor lagre noggrannhet i riskmétningen och riskerar
leda till underskattning av den faktiska risken, i synnerhet i samband
med perioder av betydande marknadsvolatilitet.

Riskkénsliga metoder for att bestimma ett exponeringsbelopp for
kreditinstitutets interna riskmétning och berdkning av motparts- och
CVA-risker inbegriper i praktiken sa kallad Monte Carlo-simulering.
Det ér en generisk term for en numerisk berdkningsintensiv metod
som &r implicit framatblickande och som ofta forekommer i
berékningar av marknads- och motpartsrisker. Simulerade riskfaktorer

IAKTTAGELSER | UNDERSOKNINGEN 9



FINANSINSPEKTIONEN

KREDITINSTITUTENS HANTERING AV MOTPARTSRISK OCH CVA

10 IAKTTAGELSER | UNDERSOKNINGEN

anvénds for att uppskatta marknadsvirden vid olika tidpunkter i en
derivatportfoljs 16ptidsstruktur. Berdkningen leder till
marknadsvirdesbelopp som, beroende av simuleringsutfallet, kan anta
savil positiva som negativa véirden. Utifran simuleringen kan flera
matt som speglar olika aspekter pa exponeringsvirde tas fram, som
exempelvis forvintad positiv exponering (EPE), forvintad negativ
exponering (ENE) och méjlig framtida exponering (PFE)?3.

Exponeringsmatt tillsammans med sannolikhet for fallissemang och
forlust givet fallissemang utgor tre centrala komponenter i motparts-
och CVA-berikningar. De tre komponenterna dr inte enskilda tal, utan
matematiska funktioner av bland annat tid i en l6ptidsstruktur, och
utgdr ddrmed exponeringsprofiler for att berdkna motpartsrisk och
CVA. Ett kreditinstitut behover saledes kunna formulera sédana
funktioner for att ha kontroll 6ver sina motparts- och CVA-risker. Av
de tre métten &r exponeringen den mest utmanande ur matematisk
modelleringssynpunkt.

Exponeringsmatt ingar som visentliga komponenter i
riskbedomningar och anvénds savil i vardering av verkligt virde som
i den interna riskmétningen, riskuppf6ljningen och
kapitalbedomningen. En uppséttning och kalibrering av métten bor
dessutom harmonisera med institutets faststdllda ramverk for riskaptit.

Vidare ar det viktigt att institutet lopande underhaller, validerar och
vidareutvecklar sina riskmétningsmetoder i friga om precision och
riskkdnslighet. Likasé att institutet gor det i proportion till de
motpartsrisker som det dr exponerat emot.

Som ett forenklat alternativ till simuleringsbaserade metoder
forekommer dven sa kallade approximativa metoder for att skatta
exponeringsbelopp. En approximativ metod for exponeringsbelopp for
ett derivat, eller derivatportfolj, kan exempelvis baseras pd summan av
en transaktions marknadsvérde samt en addend som &r en produkt av
en statisk multiplikator och nominellt belopp. Multiplikatorerna
baseras pa derivatens underliggande virden och faststills vanligtvis i
tabeller.

Denna typ av metoder dr inte dynamiska och saknar i allt visentligt
formaga att finga upp exponeringsbelopp i derivat pa ett riskkénsligt
sétt och dr ddrmed mindre lampliga for riskmétning, speciellt for
institut med stora derivatexponeringar, liksom for derivat med
komplicerade utbetalningsfunktioner.

3 EPE star for Expected Positive Exposure och ar dagens skattning (av vantevardet) av det
belopp institutet riskerar forlora om motparten fallerar. ENE star for Expected Negative
Exposure och ar dagens skattning (av vantevardet) av det belopp motparten riskerar forlora
om institutet fallerar. PFE star for Potential Future Exposure och ar ett matt som givet en viss
konfidensniva, X, anger en évre grans for portfoljvardet i x% av fallen. Vardet pa x ar vanligtvis
en godtyckligt hég niva, exempelvis 95%, 97,5%.
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]
Undersokningen visade att det finns skillnader mellan instituten i fraga om hur val
utvecklade deras riskmetoder och riskhantering ar. FI noterar aven att
kreditinstituten kan utveckla sin formaga att mata motpartsrisker for att battre spegla
derivatexponeringarnas dynamiska karaktar, storlek och komplexitet. Vidare noterar
Fl att vissa kreditinstitut forlitar sig pa sa kallade approximativa ansatser med
addender for exponeringsberakningar i den interna riskmatningen. Sddana metoder
har begransad riskkanslighet och saknar i allt vasentligt formaga att generera
exponeringsbelopp som pa ett riskkansligt satt fangar upp underliggande
marknadsrorelser och dess paverkan pa exponeringsmatten.

FI konstaterar utifran undersokningen att kreditinstituten generellt i sin interna och
externa vardering och riskmatning har en alltfér begransad tillgang till och
anvandning av riskkansliga framatblickande exponeringsmatt.

Viirdering av verkligt virde, CVA och forsiktig virdering

CVA ingar som del i prisséttningen och vérderingen av derivat som &r
exponerade for motpartsrisk. CVA ér en virdejustering som appliceras
pa ett enskilt derivat, eller portfolj av derivat, och definieras ofta —
nagot forenklat - som skillnaden mellan derivatets virde med och utan
forekomst av motpartsrisk. Mer precist kan CVA definieras som en
justering av det riskfria priset pé ett derivat med avseende pa
motpartsrisk och en del andra marknadsspecifika riskfaktorer som
relaterar till handeln i sddana instrument, t.ex. marknadslikviditet.

Svenska kreditinstitut tillimpar internationella redovisningsstandarder
(IFRS) i sin koncernredovisning. Det innebér bland annat att instituten
redovisar virdefordndringar av derivat i resultatrdkningen. Det innebar
dessutom att fordndringar i derivatens verkliga virde utifran
forandringar i CVA medfor volatilitet i redovisat resultat och ddrmed
volatilitet i institutets egna kapital och i kapitalbasen. CVA som del av
virderingen av derivat ér saledes av betydelse for ett kreditinstituts
resultat, kapitalsituation och stabilitet, kapitalkrav och kapitalbehov.
Utover CVA innebir faststdllande av verkligt virde for derivat en rad
ytterligare bedomningar for institutet utifran tillkommande
viardejusteringar, sé kallade xVA, liksom relaterade justeringar i
kapitaltidckningen for virderingsosédkerhet sa kallade ytterligare
prisjusteringar (Additional Valuation Adjustments, AVA).

FI vill sérskilt framhaélla det faktum att motpartsrisker i derivat i allt
vasentligt materialiseras genom successiva CVA-forandringar ver
tid, snarare dn genom plotsliga fallissemang (Jump-to-Default), &ven
om det senare givetvis ocksa sker. Det medfor att en betydande del av
en forlust i samband med motpartsfallissemang kan komma att
realiseras, over tid, genom CVA.

I vedertagna kvantitativa modeller for bestdmning av CVA ingar
bland annat marknadens férvantningar pé risken for
motpartsfallissemang liksom riskpremier for marknadslikviditet.
Simulering av marknadsriskfaktorer och CV A-berdkningar for
arbitragebaserad prissittning och virdering gors ofta under ett sa
kallat riskneutralt sannolikhetsmatt. Detta innebar kalibrering mot
aktuell marknadsdata och att aktuella marknadsforhallanden féngas.

IAKTTAGELSER | UNDERSOKNINGEN 11
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Alternativet for intern riskmaétning kan vara att basera berdkningen pa
historisk data. Detta alternativ ger mdjligen matt som inte i samma
grad paverkas av tillfdlliga utbuds och efterfrageforhallanden pa
marknaden, och dirmed mojligen medger mer langsiktiga
riskbeddmningar, men som ocksa innebdr att vissa viktiga
marknadsaspekter fran den dagliga OTC-handeln uteldmnas. Instituten
behover 16pande gora dessa och andra bedomningar i samband med
uppséttning och utvirdering av befintliga och forandrade modeller for
riskberdkningar som inbegriper CVA och motpartsrisker.

Modellrisker kan vara betydande, vilket dr sérskilt problematiskt i
stressade marknadsklimat. For att begrinsa modellrisken &r det av stor
betydelse att kreditinstitut regelbundet utvirderar antaganden och
modellernas rimlighet utifran institutets derivatexponeringar,
underhéller och uppdaterar modellbibliotek och system, inklusive
vérderingsbibliotek som anvédnds utanfor Front Office-miljon, till
exempel for riskberdkningar. Vidare &r det viktigt utifran ett
kapitalkravsperspektiv att institutet adresserar osdkerhetsfaktorer i den
forsiktiga varderingen med adekvat berdknade behov av ytterligare
prisjustering, AVA. Detta inbegriper virderingsosikerhet som &r
hanforlig till derivatportfoljens verkliga viarde (marknadsvirde)
inklusive osékerheten i bestimningen av CVA. Exempelvis behover
ett kreditinstitut veta vilket virde en position har i samband med
fortida avveckling av positioner, och dven i samband med den 16pande
marginalsékerhetshanteringen.

Baserat pa undersokningen konstaterar Fl att instituten har tillgang till metodik for
att bestdmma CVA och att detta ocksa gors I6pande. Men Fl konstaterar ocksa att
det foreligger skillnader i metodik mellan instituten ifraga om sofistikation och
precision att fanga viktiga aspekter pa CVA, sarskilt nar det galler anvandning av
foérenklande modelleringsantaganden. FI bedémer generellt att skillnaderna mellan
institutens metodik ar storre an skillnaderna i positionstagande.

FI har i sin tidigare tillsyn och i denna undersékning uppmarksammat att
kreditinstituten har utmaningar vad galler hur de beaktar sina behov av ytterligare
vardejusteringar for bland annat modellrisk inom ramen for forsiktig vardering. Det
galler riskmatnings- och varderingsaspekter som exempelvis hur instituten
anvander proxy-data och satter upp proxy-kurvor, skattar parametrar. och avsaknad
av modellering och beaktande av riktningsrisker relaterade till CVA, samt aspekter
pa ytterligare prisjustering for varderingsosakerhet. Det géller &ven styrning och
riskhanteringsaspekter som utformning av institutens riskaptit, limitsattning och
interna rapportering av CVA och relaterade varderingsosakerheter, som i manga fall
inte fAngas av deras interna kontroll och uppféljning av ytterligare prisjustering for
varderingsosakerhet.

Korrelationsrisk

Motpartsriskexponeringar kan vara foremal for sa kallad
korrelationsrisk (eller riktningsrisk). Termen dr generisk for nar det i
en derivatposition foreligger korrelation mellan sannolikheten att en
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motpart fallerar och de marknadsriskfaktorer som driver derivatens
exponeringsvirde®.

Ett forenklande antagande i modellering av CVA ér att
motpartsfallissemang och marknadsriskfaktorerna, som bestimmer
exponeringsbeloppet, dr msesidigt oberoende hindelser. I manga fall
giller inte detta antagande, och beroendet mellan hdndelserna kan vara
savil positivt som negativt. Modellering under antagande att nagot
beroende inte foreligger kan leda till betydande underskattning av
motpartsrisk och relaterade forluster.

Korrelationsrisk kan vara sévél gynnsam som ogynnsam. Ogynnsam
korrelationsrisk bendmns pa engelska "Wrong Way Risk” (WWR).
Gynnsam korrelationsrisk bendmns “Right Way Risk” (RWR).
Ogynnsam korrelationsrisk foreligger nér det rader ett ofordelaktigt
samband mellan storleken p& exponeringen och sannolikheten for
fallissemang, och omvént for gynnsam korrelationsrisk. Den
ogynnsamma risken, WWR, 6kar motparts- och CV A-risker, och
omvént for den gynnsamma risken, RWR. FI dr medveten om att
korrelationsrisker forekommer i manga varianter och att de ofta ar
svara att identifiera och modellera, och ddrmed dven svara att
kvantifiera, reducera och sékra.

I risk- och kapitaltickningssammanhang finns tva kategorier av
ogynnsam korrelationsrisk, dér allmén korrelationsrisk definieras som
en risk som uppstar nér det finns en positiv korrelation mellan
sannolikheten for att motparter fallerar och marknadsriskfaktorer
sdsom rénta, inflation, valuta, liksom strukturella makro- eller
mikroekonomiska faktorer i ett land, region eller inom en
industrisektor. Specifik korrelationsrisk definieras som en risk som
uppstar nir det pd grund av transaktionernas art finns en positiv
korrelation mellan exponeringen mot en viss motpart och
sannolikheten for att denna motpart fallerar. Specifik korrelationsrisk
uppstar da den handlade positionen paverkas av motpartsspecifika
faktorer som till exempel faktorer som bidrar till forsimrad finansiell
stillning for motparten, legala risker etc.

Det ar viktigt att kreditinstituten beaktar exponeringar som ger upphov
till en vésentlig grad av allmén korrelationsrisk. Det dr av extra vikt
att kreditinstitut, som i kapitalkravssammanhang anvéinder sig av en
internmetod fOr att berdkna exponeringsvérde, utformar
scenarioanalyser och stresstester som tar hgjd for allmén
korrelationsrisk. Det vill sdga att marknadsriskfaktorer stressas
tillsammans med negativ inverkan p& motparters kreditvéardighet.
Oavsett berdkningsmetod i kapitalkravssammanhang for
exponeringsbelopp ér det viktigt att kreditinstituten kan identifiera och
kontrollera specifik korrelationsrisk. Det &r dven viktigt att
kreditinstituten kan dvervaka denna typ av risk nir transaktioner
ingds, men dven kontinuerligt under hela 16ptiden eftersom det
paverkar exponeringsvérdet, sarskilt under stressade marknadsklimat.
Det dr ocksa viktigt for instituten att tydligt dokumentera nér de
identifierar, méter, hanterar, och dvervakar korrelationsrisk for att
sdkerstélla kontrollen av exponeringen mot korrelationsrisk. Att
kreditinstituten har formulerat och dokumenterat toleransnivaer for

4 Korrelationsrisk ar en ndgot missvisande bendmning eftersom orsakssamband som genererar

riktningsrisk kan foreligga dven nér statistisk korrelation mellan tva stokastiska variabler ar lika med noll.

IAKTTAGELSER | UNDERSOKNINGEN 13
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korrelationsrisken kan vara anvéndbart nar de kontrollerar
exponeringsutvecklingen. Det &r grundldggande att kreditinstituten
regelbundet rapporterar till ledning och styrelse om bade specifik och
allmén korrelationsrisk, och om hur de hanterar och vidtar atgérder,
samt att de i sina pelare 3-rapporter upplyser om institutets policy nér
det giller hantering av exponeringar med WWR.

FI noterar i sin tillsyn av motparts- och CVA-risker och i undersdkningen att svenska
kreditinstitut har exponeringar som ar foremal for WWR. Det galler exempelvis
valutaderivat dar valutakursrorelser samvarierar pa ett ogynnsamt satt med
foérsamringar i kreditinstitutens motparters kreditvardighet. | undersékningen noterar
FI att kreditinstituten har utmaningar nar det géller att Iopande identifiera, internt och
externt rapportera och folja upp korrelationsrisk. Utmaningarna bestar bland annat i
rutiner, metoder och systemstdd, och i manga fall saknar instituten modellering av
sadana effekter.

ATGARDER FOR RISKBEGRANSNING FOR ICKE-
CLEARADE DERIVAT

Som dven ndmnts tidigare ingér derivattransaktioner i sa kallade
nettningsmingder. En nettningsméngd &r en grupp av transaktioner
vars virde i samband med motpartsfallissemang kan nettas. Nér
nettningsméngder &r korrekt uppsatta och utforda innebér det att i
samband med avveckling, sa aterstar endast ett belopp som tillfaller en
av parterna.

Niér derivat handlas bilateralt finns det krav pa att upprétta
nettningsavtal mellan parterna. I branschen ar det vanligt att anvinda
avtal som den internationella branschorganisationen for swappar och
derivat, "International Swaps and Derivatives Association” (ISDA),
har uppréttat. Férutom nettning reglerar ett ISDA-avtal bland annat
villkor for sdakerheter (collateral), uppsigningsvillkor, definition pé
fallissemang (default), klausuler for att avveckla transaktioner i
hindelse att en motpart far lagre kreditrating och sé kallade
avvecklingsprocesser (close out-processer). ISDA-avtalet ér bilateralt
och tecknas per motpart. Avtalet dr uppréttat pa ett sddant sitt att det
skyddar den part som inte fallerar.

Nettning ar av stor betydelse som riskreducering och kan ha en
mycket stor paverkan pa storleken pa exponeringsbeloppet, och
dérmed dven nivan pa kapitalkrav och skattat kapitalbehov. Det
illustreras tydligt i Figur 1 nedan. Av figuren framgar
exponeringsvérden efter nettning (orange staplar) i férhallande till den
totala exponeringen fore nettning (blé staplar). Vidare visas den totala
nettningseffekten av den dverliggande gra kurvan mot hogerskalan.
Det dr ddrmed tydligt att motpartsexponeringen potentiellt kan vara
betydligt storre dn forviantat om det nettade underlaget inte &r korrekt.
Mot bakgrund av detta framhéller FI sérskilt att det krdvs goda och
noggranna rutiner vad géller riskhantering och processer for att sétta
upp och hantera nettningsméngder och nettningsavtal for att
riskreduktion med nettning ska materialiseras fullt ut, och for att
exponerings- och riskberdkning samt kapitalkravsberdkningar ska
kunna ske utifran korrekta underlag.
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Figur 1: Effekt av nettning av OTC-derivat 1998-2019 (globalt).
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Kalla: Bank for International Settlements (BIS)

For att ytterligare begransa motpartsrisk kan parterna i ett derivat
stdlla marginalsdkerheter. Detta kan ske hos en central motpart, om
derivatet star under clearingkrav. Clearingkravet géller borshandlade
derivat men dven standardiserade OTC-derivat. For derivat som inte
star under clearingkrav kan parterna i stéllet stélla bilaterala
marginalsékerheter.

Ett CSA-avtal (Credit Support Annex) kan ingas som ett tillagg till ett
ISDA-avtal och ange de avtalsméssiga villkoren for utbyte av
sdkerheter mellan tva parter. Det specificerar vilka typer av tillgangar
som far anvéndas som sékerheter och nivéer pa varderingsavdrag
(haircuts). Varderingsavdrag beréknas utifran tillgdngsprisets
volatilitet och delas upp utifran kreditklass och 16ptid. Det &r viktigt
att instituten strivar efter att upprétta CSA-avtal med sd manga
motparter som mojligt, &ven med icke-finansiella foretag.

Undersdkningen visade att samtliga institut har rutiner for riskreduceringstekniker
for OTC-derivat som inte clearas hos en central motpart. Men FI bedémer att
instituten med fordel kan 6ka detaljgraden och tydligheten i dessa rutiner.

Undersokningen visade aven att flera institut inte upprattar CSA-avtal med icke-
finansiella motparter. Detta beror till stor del pa att icke-finansiella motparter inte har
samma juridiska och administrativa infrastruktur som instituten nar det galler att
hantera utvaxling av marginalsékerheter. Detta forstarker emellertid ytterligare
vikten for instituten av att ha god kontroll och en riskkanslig och tillférlitlig matmetod
for sina exponeringar.

| undersdkningen gick Fl inte narmare in pa hur nettningsmangder satts upp internt
inom kreditinstituten, men FI vill betona vikten av att detta gérs konsekvent och
noggrant. Vidare ar det av storsta vikt att nettningens legala grunder sakerstalls, sa
att den nettade exponeringen ar korrekt i handelse av en motparts fallissemang.

IAKTTAGELSER | UNDERSOKNINGEN 15
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INTERNA INSTRUKTIONER FOR NYA PRODUKTER OCH
MARKNADER

Motparts- och CVA-riskpositioner medfor behov av en risk- och
vérderingsmetodik som star i proportion till de positioner som ett
kreditinstitut ingar. Det innebér att institutet behdver gora en rad
bedémningar kring sédval motparten, nettning, sdkerheter och andra
legala aspekter, som bedomningar av strukturen pé enskilda
derivattransaktioners utbetalningsfunktioner.

FI vill sarskilt framhélla att det i sammanhanget ar av stor betydelse
och vikt att kreditinstitut vid var tid har interna policydokument och
instruktioner for att godkidnna nya produkter, motparter och
marknader med avseende pa motparts- och CVA-risker. Vil
dokumenterade och uppdaterade instruktioner kan stdja institutet att
végleda och styra riskhanteringen av nya produkter, motparter och
marknader vad géller paverkan pé befintlig riskprofil, riskmétning och
riskrapportering.

| undersokningen noterade Fl i fraga om kreditinstitutens godkdnnande av nya och
andrade produkter med avseende pa motparts- och CVA-risker att deras processer
och dokumentationsstdd for att godkénna nya produkter, motparter och marknader
kan och bor forbattras i fraga om detaljgrad och risk- och varderingsaspekter. Detta
for att de ska vara i linje med institutens mojligheter att vardera och méata risker for
samtliga transaktioner som de ingar.

STRESSTESTER

Stresstester syftar till att ge kreditinstitutet nddvéndiga insikter om hur
exponeringar paverkas av stressade och dven extrema
marknadsforhallanden. Stresstester for motparts- och CVA-risker kan
baseras pa historiska stressade perioder dér stressade underliggande
riskfaktorer, sdsom pris och rinta, appliceras pa nuvarande portfoljer.
Stressade underliggande riskfaktorer kan dven kombineras till olika
hypotetiska scenarier, som inte har en historisk motsvarighet. Forutom
att inkludera olika stressade riskfaktorer kan scenarier dven innehalla
antaganden om forsdmrad likviditet p4 marknaden, exempelvis att det
kan bli svarare att sélja av och, inte minst ersitta, positioner i en
stressad marknad till foljd av att skillnaden mellan kdp- och séljpriset
okar. En essentiell komponent i stresstester for motpartsrisk ar
explicita antaganden om forldngd marginalriskperiod (MPOR).

Det dr av storsta vikt att samtliga positioner inkluderas i stresstester.
Det dr dven viktigt att antaganden, motiveringar och resonemang for
stresstester &r tydligt dokumenterade. Exempelvis kan stresstester
utformas sé att de fAngar beroenden (dven utover statistisk korrelation)
mellan riskfaktorer och att dessa kan dndras vésentligt under stressade
marknadsforhallanden. Det ar viktigt att institutets ledning och
styrelse dr val medvetna om dess riskprofil under stressade
marknadsforhallanden eller i samband med avveckling av en stor
motpart.
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| undersdkningen konstaterade FI att det finns potential att utveckla antaganden,
scenarier och riskfaktorer (exempelvis MPOR) i stresstesterna for att de battre ska
motsvara derivatverksamhetens omfattning och komplexitet. Vidare kan
beskrivningar av underliggande antaganden, motiveringar och resonemang kring
utformning av stresstester forbattras. Det finns dven utmaningar i att skatta effekter
och konsekvenser av ersattning av kontrakt och stdngningskostnader i samband
med fallissemang eller betydande marknadsstress.

INTERN RISKHANTERING OCH STYRNING

Motparts- och CV A-risker dr ett komplext och mangfacetterat
riskomrade som dirmed innebér ett omfattande internt arbete vad
géller styrning, kontroll- och riskhantering, jimte systemstod.
Riskexponeringen maste hanteras dels utifran exponeringsvirdet mot
en specifik motpart, dels utifrdn motpartens kreditvardighet, vilka
bada paverkas av marknadsriskfaktorer.

Riskaptit

Det ar viktigt att kreditinstitut som &r exponerade for motparts- och
CVA-risker utformar séirskilda riskaptiter for motparts- och CVA-
risker, med beaktande av kreditinstitutets affairsmodell, komplexitet,
omfattning och verksam CVA-desk. En riskaptit dr en niva och
inriktning pé institutets risker som kan accepteras for att uppna
strategiska mal. En riskaptit &r en grundforutsittning for en vél
fungerande limitstruktur, liksom for att definiera mandat for
risktagande enheter, och for att vigleda risktagandet inom
affarsverksamheten. Det &r grundlédggande att en riskaptit utformas sa
att den végleder den dvergripande risken. Dér beaktas savil
kvantitativa som kvalitativa aspekter, men dven kreditriskfaktorer och
marknadsriskfaktorer knutna till motparts- och CVA-risker. Det dr i
sammanhanget vart att podngtera att ett institut r exponerat mot risk
dven om dessa inte kapitalticks i kapitalkravssammanhang,
exempelvis de EU-undantagna transaktionerna for kapitalkrav for
CVA-risk.

Varje kreditinstitut utformar sitt ramverk for riskaptit utifrén vad som
ar lampligt, givet att riskaptiten beaktar centrala aspekter av styrning,
begrinsning och kontroll av motparts- och CVA-risker, och att
ramverket tydligt formar att vigleda risken som tas i verksamheten.

IAKTTAGELSER | UNDERSOKNINGEN 17
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Undersdkningen visade att de allra flesta kreditinstituten inte har utformat explicita
riskaptiter for motparts- och CVA-risker, utan innefattar dessa risker i sin strategi
och riskaptit for kreditrisk.

Fl anser att det finns begransade majligheter for ett kreditinstitut att vagleda och
styra motparts- och CVA-risker pa ett heltackande satt ur ett kreditriskperspektiv
eftersom dessa exponeringar aven styrs av marknadsriskfaktorer och darmed skiljer
sig fran kreditriskexponering i frdga om riskdynamik samt att motpartsexponeringar i
derivat till allra storsta delen ar varderade till verkligt varde via resultatrékningen.

Fl anser att det ar en viktig utmaning for kreditinstituten att utforma riskaptiter dar
relevanta och centrala riskaspekter av motparts- och CVA-risker fangas. | samband
med covid-19-utbrottet och den kraftiga marknadsvolatiliteten under varen 2020 har
detta visat sig vara av stor betydelse, med de stora resultateffekter som observerats
utifran institutens derivatpositioner.

Limiter, mandat och eskaleringsprocess

Det ar viktigt att ett kreditinstituts limiter och mandat ar utformade i
linje med institutets riskaptit och utgdr en central roll i ett dess
riskramverk. Det dr viktigt att limiter och mandat 4r sunda och
effektiva, och att de styr de risker som institutet tar sig an i
affarsverksamheten. Ett kreditinstitut kan skilja pa harda limiter och
mjuka limiter, ddr mjuka limiter kan fungera som kontrollimiter for
riskuppfoljning eller varningsindikatorer. Effektiva risklimiter och
mandat kan omfatta olika exponeringsmatt mot olika typer av
motparter sdsom bilaterala och centrala motparter, samt regulatoriska
och redovisningsméssiga exponeringar. Det kan &ven vara av vikt att
begrinsa koncentrations- och riskfaktorer.

FI framhaller dven att affarsrestriktioner som beror samtliga motparter
eller specifika grupper av motparter kan vara sirskilt fordelaktiga for
att styra risken som tas i affarsverksamheten eller ge en indikation och
riktning 1 linje med kreditinstitutets riskaptit. Exempelvis kan
restriktioner pa exponeringar med motparter for vilka CSA-avtal
saknas, hjélpa kreditinstitutet att minimera osékrade exponeringar.
Vidare kan restriktioner pa motparters kreditbetyg styra
sammansattningen av kreditkvaliteten av motparter.

Det ér dven centralt att den si kallade eskaleringsprocessen som sker
till £61jd av att en limitdvertrddelse intraffar ar tydligt dokumenterad.
Det ar viktigt for att institutet ska sikerstélla att eskaleringen sker pa
ett effektivt, tillforlitligt och tillfredsstéllande sétt, samt for att
minimera risken att osikerhet uppstér i samband med att en
limitovertradelse intraffar. Ett effektivt eskaleringsunderlag omfattar
ansvarsfordelning och rapporteras till Idmplig ledningsniva som har
befogenheter att minska riskexponering eller vidta andra
riskreducerande atgérder eller stinga positioner. En effektiv
eskaleringsprocess dr dven beroende av att institutet har robusta
rutiner inklusive systemstdd for att rapportera limitovertrédelser, inte
ad hoc-16sningar, exempelvis via e-post.
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Undersokningen visade att flera kreditinstitut har implementerade limiter och
mandat for sina exponeringar, samt faststallda maxnivaer pa bidrag till
obestandsfonder hos centrala motparter. Fl anser att instituten éverlag har
utmaningar i att félja upp risken de méter mot centrala motparter och olika
branscher, samt begrénsa den pa ett lampligt satt. Ytterligare utmaningar féljer av
en effektiv hantering och begransning av regulatorisk- och redovisningsmassig-
CVA.

Samtliga undersokta institut beaktar olika uppsattningar riskindikatorer eller
riskfaktorer. Undersokningen visade dessutom att ett antal av de undersokta
instituten har implementerade affarsrestriktioner for vissa specifika grupper av
motparter. Instituten har exempelvis restriktioner pa motparters kreditbetyg, och
krav pa att ingd CSA-avtal med samtliga motparter och I6ptidsrestriktioner.

Undersokningen visade ocksa att alla kreditinstitut har en dokumenterad
eskaleringsprocess. Dock finns det utvecklingspotential i flera avseenden,
exempelvis eskaleringen och hanteringen av limitévertradelser till foljd av
marknadsriskférandringar.

Rapportering

Det dr grundlidggande att ledningen och styrelsen 16pande har tillgang
till information som ger en god och fullsténdig dversikt av
kreditinstitutets aktuella motparts- och CVA-risker, men dven
potentiella risker och forluster som kan uppsta under stressade
marknadsforhéllanden. For att mojliggora detta dr det viktigt att ett
kreditinstitut har rutiner for intern regelbunden rapportering av dess
motparts- och CVA-exponering, samt riskposition. Det géller sérskilt
att den rapporterade informationen ar av sddan art att kreditinstitutets
ledning och styrelse dtminstone kan tillgodogora sig utvecklingen for
dess strukturella motpartsrisker, sdsom kreditinstitutets dvergripande
motpartsriskpositionering i friga om huvudsakliga och mest
signifikanta riskkategorier (sdsom rantor och valutakurser), samt
exponeringarnas kénslighet med avseende pa rorelser i de viktigaste
riskfaktorerna.

Relevant rapportering omfattar lampligen olika aspekter och aggregat
av motparts- och CVA-exponering, riskreducerande atgirder,
sarbarheter, stresstester och kvantifiering av virderingsosikerhet et
cetera. Det &r viktigt att informationen i den interna riskrapporteringen
ar konsistent och sammanhéngande &ver tid, men att den anpassas och
intensifieras efter den aktuella riskpositionen.

Utdver den riskrapportering som beskrivs ovan, ér det viktigt att
kreditinstitutet dagligen rapporterar sina exponeringar, handelslimiter
och resultat fran riskmitningsmodeller till beslutsfattare pa tillrackligt
hog ledningsniva som har befogenheter att minska och stéinga
positioner.

IAKTTAGELSER | UNDERSOKNINGEN 19
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]
| undersdkningen noterade FI att instituten kan fortydliga sina
rapporteringsinstruktioner samt bli battre pa att internt rapportera en heltackande
bild av institutens motparts- och CVA-risker till ledningen och styrelsen. Det galler
speciellt rapportering av matt pa exponeringsbelopp och deras koppling till
underliggande riskdrivare, samt utfall av stresstester och varderingsaspekter.
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Slutsatser

Utifran undersdkningen konstaterar Fl att det mellan de undersokta instituten
foreligger skillnader i fraga om hur val utvecklade matmetoder och
varderingsmodeller for motpartsrisker och CVA. Vidare konstaterar Fl att det
finns skillnader i hur instituten hanterar och rapporterar motparts- och CVA-
risker. Infor de omfattande férandringarna i relevanta regelverk som
forvantas under de narmaste aren, och som aven berdr mindre kreditinstitut,
anser FI| att det ar 1agligt att kreditinstituten Okar sina arbetsinsatser for att
sakerstalla regelefterlevnad allteftersom regelférandringarna trader ikraft.

AVSLUTANDE KOMMENTARER

Motparts- och CVA-risker relaterade till positionstagande i OTC-
derivat ar ett komplext och mangfacetterat riskomréde. For att
kvantifiera och vérdera dessa risker krdvs berdkning av ett flertal
exponeringsmatt. Dessa matt utgdrs i allt visentligt av okénda
storheter, vars belopp varierar dver tid. Det vill sdga,
exponeringsmatten paverkas av derivattransaktionens underliggande
marknadsriskfaktorer (inklusive volatilitet), samband mellan
underliggande marknadsriskfaktorer och sannolikheten for
motpartsfallissemang, kreditspreadar liksom volatiliteten i dessa.

Eftersom motpartsrisker knyter ihop traditionella aspekter av
marknads- och kreditrisker medfor det stora utmaningar for instituten
ifrdga om vérdering av positioner och riskmétning.

Kreditinstitut behover dérfor ha tillgang till fullgott systemstdd som
omfattar robust och sofistikerad metodik for att uppné en korrekt och
riskkénslig hantering av transaktions- och marknadsdata och for en
adekvat och riskkénslig kvantifiering av exponeringsbelopp.

En sund hantering av dessa risker styrs av ett riskramverk som utgors
av god riskkontroll och riskkénsliga métmetoder, som forvaltas och
utvecklas med kompetens inom savil kreditrisk, marknadsrisk som
operationell risk.

I denna tillsynsrapport redogor FI, utifran undersdkningen, for de
utmaningar som kreditinstitut med derivatpositioner stér infor nir det
géller riskmétning och vérdering, riskkontroll, riskhantering och
stresstestning av sina motparts- och CVA-risker.

FI konstaterar att det finns skillnader mellan instituten i frdga om
utvecklingsgrad av riskmétningsmetodik och associerad riskhantering,
och att det generellt finns stora forbattringsmdjligheter inom dessa
omraden. Dessutom kan de omfattande fordndringarna i relevanta
regelverk som véntas under de ndrmaste aren medfora ytterligare stora
utmaningar for instituten ifrdga om behov av systemstod och
kvantifiering av kapitalkrav, berdkning och stillande av initiala
marginalsékerheter, samt associerad riskhantering. Infor dessa
kommande regelverkskrav ér det 1ampligt att institut generellt 6kar
sina arbetsinsatser for sékerstilla regelefterlevnad nér de trader ikraft.

De minimistandarder som framgar av befintliga och kommande
standardmetoder i tillimpliga regelverk for att faststilla exponering
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och kapitalkrav ir begrinsade ifrdga om riskkénslighet i skattning av
exponeringsbelopp och ifrdga om omfattning av transaktioner. Darfor
ar det lampligt att kreditinstitut som inte tillimpar metoden med
interna modeller (IMM) har tillgéng till riskkénsliga interna
matmetoder, liksom heltickande ramverk for riskkontroll som
omfattar institutets samtliga exponeringar ifriga om CVA-risk. Det
vill siga ramverk som dven omfattar positioner som dr undantagna
fran kapitalkrav for CVA-risk 1 EU:s regelverk om kapitalkrav
(tillsynsforordningen). Séarskilt som de undantagna positionerna
innebdr risker for instituten.

En svag intern riskkontroll och otillrdckliga médtmetoder kan leda till
stora oforvéintade forluster relaterade till institutets positionstagande,
men dven till f6ljdproblem ifrdga om stora till mycket stora
stingningskostnader och erséttningskostnader for nya derivat i
samband med fallissemang eller fortida avslut.

FI noterar utifréan tillsynen att dven kreditinstitut med smé och enklare
derivatportfoljer infér utmaningar nér det géller att vidareutveckla och
forbattra hur de méter och hanterar motpartsrisker och CVA-risker. |
detta avseende behover instituten ocksa ta hojd for de forestdende och
omfattande regelverksfordndringarna, bland annat i friga om ny
standardmetod for att berdkna exponeringsbelopp for motpartsrisk
samt ny metod for CVA-risk.
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