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Detta dr en uppdaterad version av FI:s promemoria Forutsdttningar for
verksamhet med bostadskrediter (Dnr 18-12623) som publicerades den 5 juli
2018.

Sammanfattning

Den traditionella bankbaserade finansieringsmodellen for bolan 1 Sverige ér 1
dag pé vig att kompletteras av nya modeller dir bolén 6verlats till
bolénestrukturer, t.ex. alternativa investeringsfonder (AIF). Sddana strukturer
kan etableras av banker s&vil som av nya boléneaktorer!.

Finansinspektionen (FI) ser i grunden positivt pa 6kad konkurrens och nya
sunda finansieringsmodeller for bolén. For lantagare kan det leda till hdgre
kundnytta, t.ex. genom ldgre réntor, fler valmdjligheter och bittre service. Nya
modeller som innebér att risker sprids pa fler aktorer 4n banker och som
minskar refinansieringsriskerna bidrar ocksa till en 6kad motstandskraft i det
finansiella systemet. For att dessa positiva effekter ska uppnids behdver dock
nya bolénestrukturer ta hansyn till lantagarnas ldngsiktiga behov och ha en
stabil och uthdllig finansiering sé att de kan fungera dven i ett stressat
marknadslége.

I denna promemoria utvecklar FI sin syn pa nagra grundldggande
forutséttningar for att nya bolénestrukturer inte ska ge upphov till 6kade risker
for enskilda 14ntagare eller det finansiella systemet.? FI kommer sérskilt att
beakta dessa forutsittningar vid tillstdndsprovning och i tillsynen av aktorer pa
boldnemarknaden.

Promemorian riktar sig till nya boléneaktorer, banker och professionella
investerare 1 bolan. En forsta version av promemorian publicerades den 5 juli

!' I denna promemoria syftar nya boldneaktérer pa aktérer som ldmnar bolan utan att vara
kreditinstitut. Termen banker anvénds hir som samlingsbegrepp for kreditinstitut som bedriver
verksambhet enligt Europaparlamentets och Radets forordning (EU) nr 575/2013 eller lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse. Termen boldneaktorer omfattar dirmed bade
banker och nya aktorer.

2 Fl:s syn pé riskreducerande forutsittningar giller dven nya boléneaktorer som behéller bolén
pa den egna balansrakningen.
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2018.3 Denna version ér reviderad och innehéller uppdateringar som fortydligar
FI:s syn pé riskreducerande forutsittningar, dels for samtliga boléneaktorer,
dels specifikt for banker.

Nedan sammanfattas forutsittningarna i punktform:

e Konsumentskyddsregler géller oavsett vilken aktor som dr kreditgivare.

e Den som investerar i boldn bér vara en professionell* aktdr som dels kan
bedoma riskerna i placeringen, inklusive bolanens kreditrisk, dels kan
gora ldngsiktiga ataganden.

o Utgéngspunkten &r att finansieringen i en bolénestruktur ska ha en
bunden 16ptid pa minst tio &r. Det far inte finnas villkor som gor att
investerarna kan 16sa in instrumenten innan det gatt tio 4r.

o Finansieringens forfalloprofil bor visa en god spridning over tid.
o Aktorerna ska lopande bevaka och hantera likviditetsriskerna 1
strukturerna och bor dverviga andra verktyg och arrangemang
som begrinsar refinansieringsrisker under svarare forhallanden.
¢ Om en bank etablerar en bolanestruktur utanfér koncernstrukturen
(nedan kallat banknéra strukturer) som inte innebar full konsolidering
behover banken sjdlv beddma och hantera eventuella aterflodesrisker,
t.ex. inom ramen for bankens stresstester av kapital och likviditet.

En utgangspunkt ar att bolan ar stora och viktiga ataganden for hushallen. En vl
fungerande bolanemarknad kréver darfor att aktGrerna tar ett stort ansvar for att
kundernas langsiktiga behov ska tillvaratas. Det géller bade for aktorer som
lamnar boldn och dem som investerar i bolan.

Konsumentskyddsreglerna géller for savél banker som andra aktérer som
lamnar eller forvérvar bolén. Den senare kategorin omfattas ddremot inte av
kapital- och likviditetskrav och det 6vriga regelverk som géller for banker.
Kravet pé langsiktighet och robusthet méste dérfor uppfylla pa annat sétt. FI
bedomer att det behdver ske genom att refinansieringsriskerna begransas
genom att aktorerna uppfyller de forutsattningar som angivits ovan. Detta
géller oavsett om en bolanestruktur 4gs av en ny bolédneaktor eller en bank.

Nir en bank vill etablera en bolanestruktur som ligger utanfoér bankens koncern
behover savil banken som FI beakta tillkommande aspekter. En friga ar vilka
foretag som ska anses omfattas av regelkrav som géller pa gruppniva, t.ex.
kapitalkrav. En annan fraga giller potentiella aterflodesrisker for de bolan som
banken lamnat till en ldntagare och som sedan overforts till den nya
bolanestrukturen. Aterflodesrisken avser risken att banken i ett stressat liige tar

3 Se FI:s promemoria Forutsittningar for verksamhet med bostadskrediter, FI Dnr 18-12623,
(https://www.fi.se/contentassets/4dca3bc4031d45ba98441d1a511586b8/kort-promemoria-nya-
bolaneaktorer-2018-07-04.pdf).

I denna promemoria syftar professionella investerare pé aktorer med tillstdnd att verka pa
finansmarknaderna och som yrkesmaissigt arbetar med investeringar.
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tillbaka 1an till den egna balansrédkningen trots att det inte finns ndgon sddan
skyldighet.

FI foljer marknadens utveckling noga och kommer vid behov, t.ex. om
marknaden far en betydande omfattning eller om riskerna okar, att overvéga
atgirder som begrénsar riskerna for savél ldntagare som det finansiella
systemet. Om utvecklingen skulle ge upphov till risker som inte fangas av
géllande lagstiftning kan ny reglering krévas.

Inledning

Att boldnemarknaden fungerar pa ett tillfredstdllande sétt dr vasentligt for
samhéllsekonomin. For de flesta svenska hushall utgér bostaden den viktigaste
tillgdngen och bolan den enskilt storsta skulden. En forutsagbar och siker
tillgang till krediter i form av bolén &r dérfor en samhéllsviktig funktion. En
viktig fraga i detta avseende dr hur boldneverksamheten finansieras.

Finansinspektionens (FI) uppdrag som tillsynsmyndighet ar att dvervaka
finansiella foretag och verka for en langsiktig stabilitet och effektivitet samt ett
gott konsumentskydd pé de finansiella marknaderna. Boldnemarknaden ar
central for FI:s makrotillsynsuppdrag som &r att verka for finansiell stabilitet
och att motverka finansiella obalanser i syfte att stabilisera kreditmarknaden.
Risker relaterade till hur boldneverksamhet bedrivs och finansieras beror
diarmed alla delar av FI:s uppdrag.

Den traditionella modellen 1 Sverige &r att banker lamnar bolan och behaller
dem pa sina balansrdkningar. Banker omfattas av reglering och tillsyn i syfte
att sdkerstilla att de samhaéllsviktiga funktioner som de utfor kan upprétthallas
dven 1 kriser, t.ex. genom krav pa forlustbdrande kapital, stabil finansiering och
likviditetsbuffertar. Nu finns nya affarsmodeller som kompletterar denna
rddande ordning.

Grundliggande konsumentskyddsregler som géller for bolan

Foretag som ldmnar bolan maste ha tillstdnd fran FI enligt lagen (2016:1024)
om verksamhet med bostadskrediter eller lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse. I dessa lagar finns ett antal regler som syftar till att skydda
lantagarnas intressen. Dérutdver finns det i konsumentkreditlagen regler till
skydd for bolédnetagarna som konsumenter (2010:1846), som géller oavsett
vilken aktdr som ldmnar eller haller bolan pé sin balansrikning.

Foretag som ldmnar bolan ska driva sin verksamhet pa ett sitt som &r sunt. Det
innebdr bl.a. att ett foretag ska handla hederligt, rittvist, transparent och
professionellt och beakta lantagarens intressen och réttigheter. Verksamheten
ska grunda sig pa information om lantagarens forhéllanden och sdrskilda krav
och rimliga antaganden om de risker for l&ntagaren som kan komma att uppsti
under kreditavtalets 16ptid. Foretaget ska dven uppritthilla en sddan niva pa
kvaliteten 1 sin rorelse att fortroendet for marknaden kan uppritthallas. Det
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innebdr bl.a. att rdrelsen ska organiseras och drivas pa ett sddant sitt att
foretagets struktur och stdllning kan 6verblickas.

Ett grundldggande krav enligt konsumentkreditlagen &r att kreditgivare ska
iaktta god kreditgivningssed. Det innebér bl.a. att kreditgivaren maste ta till
vara lantagarens intressen med tillborlig omsorg och se till att den far de
forklaringar och den information som behdvs. Kraven géller inte enbart den
kreditgivare som initialt lamnar ett 14n, utan dven ett foretag som tar over lanet.
Det betyder att sdvil den som ldmnar ldnet som den som senare tar dver lnet
madste ha en organisation for att tillvarata 1dntagarens intressen och hantera
sddana fragor som kan uppsta under kreditens 16ptid. Det kan t.ex. handla om
att foretaget behover informera och forklara for lantagaren hur krediten kan
aterbetalas i fortid eller hur dréjsmal med betalningar hanteras. Det dr darfor
viktigt att samtliga inblandade foretag har de resurser och den kunskap och
erfarenhet som krivs for att tillvarata lantagarens intressen. Det ska ocksa vara
tydligt for lantagaren vem den ska kontakta om den har fragor och behdver
information om sitt bolan.

Konsumentkreditlagen anger ocksa att 1dngivaren maste sikerstilla att
lantagaren har ekonomiska forutséttningar att betala tillbaka lanet enligt
kreditavtalet. Det betyder bl.a. att I6ptiden pa ett bolén maste vara sé pass lang
att den enskilda lantagaren har mojlighet att betala tillbaka lanet under lanets
16ptid, utan att behova sélja bostaden eller lana upp pengarna hos en annan
kreditgivare. For de flesta nya bolan innebér det en lang avtalsméssig 16ptid.
Praxis i Sverige &r 3050 ar. I praktiken 16ser ménga lantagare sina bolén i
fortid, t.ex. nér de kdper en ny bostad. Men ett beslut att 16sa lanet ska vara en
rittighet for ldntagaren, inte en skyldighet.

Réntebindningstiden dr med fa undantag kortare &n 16ptiden pé lanet. Av
konsumentskyddsskal dr det dérfor viktigt att begrinsa langivarens mojlighet
att ensidigt hoja riantan i samband med rantejusteringar. I annat fall kan
lantagaren bli pressad att 10sa lanet i fortid pa grund av hotet om f6rhojd
rantekostnad.

Huvudregeln 1 konsumentkreditlagen &r dérfor att 1angivaren endast far hoja
rantesatsen om det framgar av avtalet och hojningar kan motiveras av dkade
upplaningskostnader for langivaren, eller andra kostnadsokningar som inte
kunde forutses nér 1dneavtalet ingicks. Vid en bostadskredit med en 16ptid pd
minst tio &r kan dock kreditgivaren infora villkor i avtalet om att rdntan ska
sdttas sa att den motsvarar den rdanta som langivaren tillimpar for nya krediter
nér rantejustering sker.

Nuvarande marknadsstruktur
Strukturen pa den svenska bolanemarknaden har under manga ér varit relativt
ofordndrad genom att det huvudsakligen dr banker som har lamnat boldn som

de sedan behéller pd sina balansrdkningar. Bolénen finansieras till stor del
genom utgivning av sdkerstéllda obligationer, som normalt har en 16ptid pa fem
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ar. Att bankernas finansiering (skulderna) har kortare 16ptid &n l&nen
(tillgdngarna) innebdr att de dgnar sig at s.k. 16ptidsomvandling.

Att banksystemet bedriver 16ptidsomvandling ger i normalfallet ett storre utbud
av krediter pd marknaderna, vilket kan hoja aktivitetsnivén i ekonomin och
dérmed skapa ett samhéllsekonomiskt mervirde. Samtidigt innebér
l6ptidsomvandlingen en sarbarhet genom att banker utsitter sig for
refinansieringsrisker, dvs. de dr beroende av att I6pande fornya sina forfallande
skulder och behalla sin inléning.

For att 6ka motstandskraften i de samhallsviktiga funktioner som banker utfor
omfattas bankerna av en sérskild reglering i form av exempelvis kapital- och
likviditetskrav. Dessutom har bankerna ett visst offentligt skydd genom bl.a.
statligt garanterade inséttningar fran hushall och mgjlighet till likviditetsstod
frén centralbanker’. Om dessa regleringskrav och forebyggande tgérder inte
ricker till och en systemviktig bank riskerar fallissemang, finns det resolutions-
regler som sékerstéller att banken eller atminstone dess kritiska funktioner kan
upprétthillas.

Marknadsbaserad bolinefinansiering kan skapa fordelar

Stabila och effektiva marknader forutsétter inte nodvéndigtvis att just banker
maste utfora de finansiella funktioner som dr viktiga for att samhéllsekonomin
ska fungera, sisom att betala, spara och att limna krediter. Aven andra aktdrer
kan utfora dessa uppgifter.

Under det senaste dret har nya boldneaktorer tritt in pd marknaden. Dessa
aktdrer finansierar inte boldn med inlaning, s.k. terbetalningspliktiga medel,
frén allménheten och omfattas dérfor inte av t.ex. kapital- eller likviditetskrav.
Detta innebir att de nya aktdrerna slipper de kostnader som dessa krav medfor
nér banker haller bolan pé sina balansrdkningar. Dessa aktdrer omfattas inte
heller av regler om resolution och betalar ddrmed ingen resolutionsavgift.

I samband med att de nya boléneaktorerna har kommit in pd den svenska
marknaden har det uppkommit flera, delvis nya, affirsmodeller for att
finansiera bolan. Gemensamt for dessa ér en finansieringsmodell som bygger
pa overlatelse av bolén till strukturer utanfor bankernas balansrakningar.

Det finns flera anledningar till utvecklingen pd bolanemarknaden. Férutom
regelverkets paverkan dr nagra viktiga drivkrafter sannolikt en hog efterfragan
pa krediter fran hushéll, det 14ga rénteldget som bankerna kompenserar sig for
genom hdga utlaningsmarginaler och god tillgéng till riskvilligt kapital och
finansiering. Det pagér dven en standardisering av bolan som produkt, som i
kombination med digitalisering och ett fordndrat kundbeteende ger mojlighet
att tillhandahélla boldn pa nya sitt.

3 Aven andra aktdrer dn banker som star under FI:s tillsyn skulle kunna bli foremal for
likviditetsstdd fran Riksbanken, beroende pé situationens art.
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Boléneaktorer med alternativa finansieringsmodeller stir fortfarande for en
marginell del av den svenska marknaden, men intresset fran sdvil hushall som
foretag, med avsikt att soka de tillstdind som behovs, forefaller vara stort.

En boldnemarknad dédr marknadsbaserad finansiering spelar en storre roll kan
innebira fordelar for enskilda ldntagare. Okad konkurrens kan gynna
lantagarna, exempelvis genom hogre tillgdnglighet och forbéttrade villkor.

En storre andel marknadsfinansiering av bolén kan ocksa stirka den finansiella
stabiliteten. Kreditgivningen ir i dag starkt beroende av ett fatal systemviktiga
banker. Om kredit- och finansieringsrisker fordelas pé fler professionella och
langsiktiga aktdrer kan formagan att béira forluster utokas, systemriskerna
minska och ddrmed det finansiella systemets motstdndskraft i kriser 6ka. Genom
att i hogre grad frikoppla bolanefinansieringen frdn de andra systemviktiga
aktiviteterna i bankerna kan ocksa spridningsriskerna i det finansiella systemet
minska.

Potentiella risker med nya affirsmodeller

En boldnemarknad som 1 hogre grad ligger utanfér banksektorn kan dock ocksa
innebéra 0kade risker om de nya strukturerna inte utformas pa rétt satt. For savél
enskilda hushall som samhéllet 1 stort ar langsiktighet och forutsdgbarhet pa
bolanemarknaden av stor vikt. Det innebir att det maste finnas tillgang till
kredit &ven 1 hdndelse av finansiella storningar.

Som ndmnts ovan hanteras de refinansieringsrisker for banker som uppstér pa
grund av 16ptidsomvandling med hjilp av sérskild reglering och ett visst
offentligt skydd. Nér andra foretag &n banker héller bolan finns inte
motsvarande regler och verktyg. Fragan dr ddrmed hur nya bolanestrukturer
bor utformas for att gynna sidvél konsumentintresset som den finansiella
stabiliteten.

De nya bolanestrukturerna innebér nya former for att investera i boldn som
sannolikt har hogre kredit- och likviditetsrisk dn sdkerstdllda obligationer.
Dérmed kan efterfrdgan hos investerare 1 hogre utstrdckning komma att
paverkas negativt om riskaptiten pd marknaden skulle sjunka. Bolédneaktorer
som till stor del forlitar sig pa de nya investeringsformerna som
finansieringskilla kan alltsa vara sérskilt sdrbara om finansiering som forfaller
behover fornyas i ett 14ge med allvarliga storningar pa investeringsmarknaden
for bolan. Denna refinansieringsrisk &r storre om finansieringen ar kortfristig.
Allt annat lika talar detta for att nya bolénestrukturer bor ha ldngre finansiering
an bankerna.

Refinansieringsproblem i de nya bolénestrukturerna kan annars riskera att hota
lantagarnas fortsatta tillgéng till 14n 1 ett stressat marknadslédge. Om strukturens
finansieringskostnader 0kar kan det leda till att dess l&ntagare far kraftigt
forsdmrade réntevillkor. I en kris dir det inte gér att pd rimliga villkor 1&na upp
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de medel som behovs for att fortsatt finansiera de utestdende bolanen, riskerar
aktoren att bli tvungen att sdga upp lanen till terbetalning. Det kan leda till att
enskilda lantagare drabbas om de, t.ex. pa grund av en férsdmrad egen
ekonomi eller allmén oro pa marknaderna, inte kan fé ett nytt bolén hos en
annan aktor.

Problem pa marknaderna for bostadsfinansiering kan pd samma sétt betyda
problem for samhillsekonomin som helhet om nya affarsmodeller for bolan
blir en betydande andel av marknaden. Om flera aktorer sdger upp sina
bolaneavtal och slutar med nyutldning, kan det leda till att tillgdngen pa
krediter begrénsas. Om banker 1 det ldget skulle ta 6ver enskilda bolén eller
hela bolaneportfdljer frdn nya bolanestrukturer 6kar bankernas kapitalbehov. I
ett lage med storningar pa de finansiella marknaderna ar det inte sjalvklart att
bankerna har finansiell kapacitet att ta ver krediter i den omfattning som
kravs. Detta skulle i sin tur riskera att ytterligare strama &t kreditutbudet 1 ett
redan svagt marknadsldge, och ddrmed kunna fordjupa en ekonomisk nedgang.
Det skulle ocksa kunna leda till att ménga nya lantagare inte far 1&n for att
finansiera sina bostéder.

Mojligheten att uppritthalla en stabil och forutsdgbar tillgéng till bolan, som ér
en samhéllsviktig funktion, skulle alltsd kunna férsvagas om nya
affarsmodeller inte &r robusta och héllbara dven pa sikt. Om omfattande
kreditvolymer finansieras via sddana affirsmodeller, kan refinansierings-
problem leda till att tillgdngen pa krediter i vissa ldgen blir mindre stabil i hela
samhéllsekonomin.

Riskreducerande atgirder vid marknadsbaserad bolinefinansiering

Regler som i grunden syftar till att skapa motstandskraft och uppritthélla
fortroendet for savél enskilda foretag som systemet 1 stort, medfor ofta dven ett
starkare konsumentskydd. De kompletteras med sérskilda regler som syftar till
att sikerstilla att enskilda lantagares intressen tillgodoses, exempelvis via den
omsorgsplikt som vilar pa kreditgivaren.

I ett system dér bankerna star for kreditgivningen i form av bolan och behaller
dem pa den egna balansrikningen har det inte funnits behov av sérskilda krav
for att begrénsa de refinansieringsrisker som dr hinforliga till just bolan. Dessa
risker ticks av de allménna likviditetskrav som redan stills pa bankerna. Pa en
marknad dér bolan l&dmnas eller finansieras av aktorer som inte lyder under
regelverk som begrinsar refinansieringsrisker, behdver dock sarbarheten 1
affarsmodellerna hanteras sérskilt.

Konsumentskyddsreglerna gor att bolan i normalfallet har 1dnga avtalade
l6ptider. Lantagaren har mdjlighet att fortidslosa lanet innan det forfaller enligt
avtalet, t.ex. for att byta bank eller byta bostad, men har samtidigt rdts att ha
kvar lanet tills det forfaller. Det dr darfor viktigt att affarsmodellen &r robust, s&
att lantagaren kan lita pé att lanet kan finansieras under hela loptiden.
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Den refinansieringsrisk som uppstar dr i forsta hand kopplad till den faktiska
16ptiden pa ldntagarnas bolaneavtal. Den genomsnittliga faktiska I6ptiden for
svenska bolan har de senaste aren legat pa ungefér sju ar. Att det dr friga om
ett genomsnitt och avser en period med hog ekonomisk tillvixt samt en
bostadsmarknad med stigande priser och hog omséttning innebér tva viktiga
saker. For det forsta att det finns lantagare som behéller sitt 14n ldngre &n sa.
For det andra att det dr sannolikt att den genomsnittliga 16ptiden pa bolén kan
bli betydligt langre i perioder av nedgang pa bostadsmarknaden. Omséttningen
pa bostadsmarknaden kan da minska, exempelvis till f6ljd av allmén osékerhet
och lidgre bostadspriser, vilket kan medfora att 1antagare behaller sina bolin
langre. Det Okar 1 s fall den genomsnittliga 16ptiden pa bolénen.

Detta innebér att I6ptiden pa finansieringen i en bolanestruktur bor spegla
bolénens forvintade 16ptid och dessutom ta hénsyn till att 1optiden kan behdva
forldngas vid en nedgang 1 ekonomin och 1 bostadspriserna. For att begrdnsa
det arliga refinansieringsbehovet i strukturen &r det védsentligt med en stabil och
langsiktig matchning mellan tillgangarna (bolan) och skulderna (utgivna
investeringsinstrument).

Med utgangspunkt i detta anser FI att 16ptiden pa finansiering for bolén i nya
bolanestrukturer bor uppga till minst tio ar. Det krdvs att de som investerar i
bolén dr professionella och agerar langsiktigt, liksom att de kan bedéma
kreditriskerna 1 placeringen och dr villiga att avsta fran likviditet 1
boléneinvesteringen.

Det finns professionella investerare som har langsiktiga dtaganden i sin
verksamhet och som ddrmed har kapacitet att hélla langfristiga (och mindre
likvida) tillgangar, inte minst forsékringsbolag och pensionsfonder.
Bolaneaktorer kan genom att vinda sig till sddana investerare anskaffa
finansiering som speglar den forvintade 16ptiden pé bolénen. Om de nya
bolénestrukturerna framover fér stérre omfattning skulle det samtidigt kunna
minska l6ptidsobalanserna i det finansiella systemet som helhet och ddrmed
reducera vissa systemrisker. Det positiva ar alltsa att finansieringslosningar med
lang 16ptid bdde skyddar lantagarna och reducerar stabilitetsriskerna.

Det ar vidare viktigt att nya boladneaktorer dels har en 16pande
likviditetsriskhantering, dels har beredskap att vidta sirskilda atgérder i ett
krislage.

Nya boléneaktorer kan i viss utstrickning forebygga risker bl.a. genom att
jamnt sprida finansieringens forfall 6ver tid och genomfora relevanta
stresstester. Nya bolaneaktorer bor redan nir de utformar bolénestrukturen
sdkerstilla att likviditetsrisker kan hanteras och att det finns en forméga att
klara att gora avtalade dterbetalningar till investerarna. Regelbundna
stresstester bor ta hansyn till strukturens likviditetsprofil, investerarbeteende,
kreditrisken 1 boldnen och marknaden for bolanetillgdngarna, samt hur andra
aktdrer pa marknaden kan tinkas agera i ett stressat marknadslage.
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I en utdragen kris kan aktdrerna samtidigt behdva ha tillgang till alternativa
finansieringsformer for bolanestrukturerna. En sddan beredskap kan uppnas pé
olika sitt, t.ex. genom en avtalad mdjlighet att skjuta upp aterbetalningar till
investerare eller att utnyttja avtalad kreditfacilitet hos en bank. Som exempel
bor alltsa en forvaltare av en alternativ investeringsfond som investerar i bolan
overviga om det finns skil att infora villkor i fondbestimmelserna som tillater
forvaltaren att tilldimpa verktyg och arrangemang for att hantera inldsen under
svarare marknadsforhéllanden.

Banknara strukturer

Det finns ett intresse att etablera nya bolanestrukturer hos flera banker. For
banknéra strukturer tillkommer vissa sérskilda fragestallningar och
riskbeddmningar.

Konsolidering och kapitaltiickning

En viktig drivkraft bakom intresset hos banker att finansiera bolan via nya
strukturer, 1 stéllet for att halla dem pa den egna balansrdkningen, &r
mojligheten att slippa kapitalkrav.

I det naringsrittsliga regelverket for banker finns det krav som géller for hela
den grupp dér banken ingdr dven om kraven inte géller for ett enskilt foretag
inom gruppen. Ett exempel &r kapitalkrav. For banker uppstar darfor frigan om
vilka foretag som ska anses ingd i1 den s.k. konsoliderade situationen f6r bankens
foretagsgrupp, och som diarmed ocksa omfattas av kapitalkrav. Ansvaret for att
beddoma konsolideringens omfattning vilar normalt sett pa den behdriga
myndigheten i det land dir gruppens moderforetag &r hemmahorande.

I bilaga 1 redovisar FI sin bedomning att konsolidering ska ske nér en
moderbank direkt eller indirekt dger en enligt svensk lagstiftning
associationsrittslig alternativ investeringsfond (AIF) som forvirvar 14n fran
moderbanken. Det kan dock inte uteslutas att det finns banknira strukturer som
inte kraver konsolidering.

Aterflodesrisk

Skulle banken utforma en banknéra struktur pd ett sdtt som inte innebar full
konsolidering, och ddrmed inte omfattas av kapital- och likviditetskrav samt
andra krav som stélls pd banker, kan bolénestrukturen dnda ge upphov till
risker som maste beddmas och vid behov motverkas.

Fran bankens perspektiv kan det finnas incitament att i ett krislige for
boldnefonden frivilligt dterta bolanen till den egna balansrikningen eller pa
annat satt tillhandahéalla stdd till fonden, trots att det inte finns nagra avtalade
skyldigheter. Banker har vanligtvis ett intresse av varaktiga kundrelationer och
har historiskt sett varit beredda att ga langt {for att férsoka forhindra
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kreditforluster, liksom for att vérna sitt rykte bland investerare pa marknaden.
Detta skedde bland annat under den senaste finanskrisen.

Det &r i sig positivt att banker har mdjlighet att stotta de banknéra strukturerna
—men detta géller forutsatt att banken har kapacitet i form av kapital och
likviditet att hantera de effekter som uppstar till foljd av stodet. Bankens beslut
att ge stod kan annars forsdtta den 1 ett utsatt lage, sirskilt om detta sker under
redan stressade forhallanden for banken sjdlv eller hela banksystemet.
Aterflodet kan i forlingningen leda till att banken tvingas dra ner pa annan
utldning. Om marknaden for nya bolanestrukturer skulle fa mycket stor
omfattning, och flera banker agerar pé liknande sétt, kan detta fa konsekvenser
for kredittillgangen 1 ekonomin som helhet.

Béde utifran ett mikro- och makroperspektiv dr det dérfor av stor vikt att
banker utformar sina strukturer i linje med de allmédnna forutsittningar som
omfattar samtliga bolaneaktorer. En viktig del 1 detta dr att finansieringen ska
ha en bunden 16ptid pa minst tio &r med en forfalloprofil som visar en god
spridning. I fallet med banknira strukturer riskerar annars refinansieringsrisker
1 strukturen att omvandlas till s.k. aterflodesrisker for banken. FI anser att
banker sjdlva redan fran borjan bor bedoma och hantera eventuella
aterflodesrisker, t.ex. inom ramen for bankens stresstester av kapital och
likviditet.

Om en bank sétter upp strukturer som inte uppfyller dessa forutsattningar
kommer FI att behdva 6verviga att vidta atgérder inom ramen for pelare 2,
t.ex. 1 form av ett hogre kapitalkrav, for att undvika att banken ar
underkapitaliserad vid eventuellt aterflode.

Slutsatser

FI anser att det i grunden &r positivt med en utveckling av boldanemarknaden
som bidrar till storre kundnytta genom 6kad konkurrens. Vil utformade nya
finansieringsmodeller for bolén kan ocksa leda till 6kad finansiell stabilitet.

En vil fungerande boldnemarknad kriver ansvarsfulla aktorer som kan erbjuda
sina kunder en stabil finansiering under ldng tid. Regelverket syftar till att
frimja en boldénemarknad med ett hogt konsumentskydd, kontrollerat
risktagande och stabilitet 1 utbudet av krediter, &dven 1 tider av finansiell oro.
Det ar FI:s uppgift att tillse att den nya utvecklingen inte medfor risker som
kan fa negativa effekter for enskilda lantagare eller bolanemarknaden 1 stort.

Foljande grundldggande forutséttningar stér i fokus vid FI:s
tillstdndsprévningar och tillsyn av alla aktdrer som dr verksamma pé

bolanemarknaden.

e Konsumentskyddsregler géller oavsett vilken aktdr som ar kreditgivare.
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e Den som investerar i boldn bor vara en professionell aktor som dels kan
beddma riskerna i placeringen, inklusive bolanens kreditrisk, dels kan
gora langsiktiga ataganden.

e Utgdngspunkten ir att finansieringen i en bolanestruktur ska ha en
bunden 16ptid pa minst tio ar. Det fér inte finnas villkor som gor att
investerarna kan 16sa in instrumenten innan det gatt tio ar.

o Finansieringens forfalloprofil bor visa en god spridning 6ver tid.

o Aktorerna ska 16pande bevaka och hantera likviditetsriskerna i
strukturerna och bor 6verviga andra verktyg och arrangemang
som begrinsar refinansieringsrisker under svarare forhallanden.

e For banknira strukturer som inte kraver full konsolidering behover
banken sjélv bedoma och hantera eventuella dterflodesrisker, t.ex. inom
ramen for bankens stresstester av kapital och likviditet.

Vid utformning av nya bolanestrukturer bor aktdrerna, utdver andra uppgifter
enligt regelverken, till FI inkomma med en tydlig beskrivning av:

hur omsorgsplikten vérnas under boléanens hela 16ptid

avtalad 16ptid pé bolan

information till l&ntagare vid dverlitelser av bolan

uppfoljning av kreditdrenden efter overlatelser

strukturens livsldngd och eventuell process for dverlatelse till ny
struktur

¢ finansieringens utformning enligt de grundldggande forutsdttningar som
angivits ovan

Avslutande kommentarer

FI forutsitter att aktorer bedriver sin verksamhet pé ett sitt som 1 tillracklig
utstrackning begrinsar riskerna for sdvil lantagare som det finansiella
systemet. FI kommer att utvérdera att detta sker i tillrdcklig utstrackning och
avser att noga folja marknadens omfattning och riskniva.

I framtiden kan det uppsta nya fragestéllningar som maste bedomas, och risker
kan uppkomma som behdver motverkas. FI kommer att anvinda sig av de
regleringsverktyg som krivs for att trygga en stabil boldnemarknad. Om
marknaden skulle véxa sa att en mycket stor del av bolénestocken finansieras
via nya strukturer utesluter FI inte att det kan uppsta ett behov av ytterligare
riskreducerande dtgiarder. Om utvecklingen skulle ge upphov till risker som
inte fAngas av gillande lagstiftning kan ny reglering krivas.

Slutligen behdver FI kunna utdva effektiv och riskbaserad tillsyn &ver alla
aktorer pa bolanemarknaden. Nar marknaden fordndras kan nya fokusomraden
tillkomma for tillsynen. Som exempel kan ndmnas behovet av att sékerstélla att
god kreditprévning och omsorgsplikten uppritthélls dven vid overlatelser av
krediter ndr den ursprungliga kreditgivaren inte behaller ndgon egen risk. FI

11(16)



FI Dnr 19-1738

foljer noga bolanemarknaden och kommer vid behov att vidareutveckla och
stdrka sin tillsyn.

12(16)

N
o7 51>€

§\NA/\)

N

Yo



NS,
‘ &

FI Dnr 19-1738

N 4
SNy
Yo

N

Bilaga
Inledning

I dialogen med marknadsaktorer har fraigan uppkommit om FI:s bedomning av
konsolideringsbehovet i en tdnkt struktur diar en moderbank direkt eller indirekt
dger en enligt svensk lagstiftning associationsrittslig alternativ
investeringsfond (AIF) som forvérvar bolan fran moderbanken. Fragan ror
alltsd inte AIF:er generellt.

Det ar tydligt i regelverket att kapitalforvaltningsbolag (t.ex. en forvaltare av
alternativa investeringsfonder) ska ingd i konsolideringen. I den hér bilagan
beskriver FI sin tolkning av om regelverket foreskriver att aven AIF:en ska
konsolideras.

Tillimpliga regler om konsolidering

Vilka foretag som ska inga i konsolideringen anges 1 den s.k.
tillsynsforordningen.® Artikel 18 i tillsynsforordningen anger foljande:

De institut som maste uppfylla kraven i avsnitt 1 pa grundval av deras
konsoliderade situation ska genomféra en fullstindig konsolidering av
alla institut och finansiella institut som dr dotterforetag, eller i relevanta
fall dotterforetag till samma finansiella moderholdingforetag eller
blandade finansiella moderholdingforetag.

Lagen foreskriver alltsa att en fullstindig konsolidering ska ske av alla institut
och finansiella institut som dr dotterforetag. Det framstér ddrmed som att lagen
stdller upp tva rekvisit for att konsolidering ska ske, ndmligen

1. att foretaget ar ett institut eller ett finansiellt institut, och
2. att foretaget dr ett dotterforetag.

Konsolidering kan ske genom olika metoder. Som utgangspunkt giller for
dotterforetag att de ska konsolideras med full konsolidering (dvs. samtliga
tillgdngar och skulder som finns pa foretagets balansridkning tas med i den
konsoliderade situationen).

Det framgar av artiklarna 18.2—18.6 1 tillsynsforordningen att konsolidering
dven kan krivas nir det ar friga om ett joint venture-foretag, ett intresseforetag
eller om moderbanken har ett vdsentligt inflytande 6ver eller samma ledning
som institutet eller det finansiella institutet. I de fall da dgandet uppgar till eller
overstiger 20 procent av aktierna i institutet eller det finansiella institutet sker

¢ Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut
och vérdepappersforetag.
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enligt FI:s praxis konsolidering. Konsolidering kan dé beroende pa
omsténdigheterna ske genom full konsolidering, klyvningsmetoden
(proportionell konsolidering) eller genom kapitalandelsmetoden’. Dirtill foljer
av artikel 18.8 att s.k. anknutna foretag kan behova konsolideras.

Vad som dr ett dotterforetag dr inte svart att avgora. En AIF som dr
majoritetsdgd av en bank torde vara ett dotterforetag till banken. Avgorande for
att bedoma om en sddan AIF ska konsolideras blir da frdgan om den &r ett
institut eller finansiellt institut.

Vad ar ett institut och ett finansiellt institut?

Det ar tamligen klart att ett institut dr ett kreditinstitut (dvs. en bank eller ett
kreditmarknadsforetag) eller ett vardepappersforetag. Daremot &r definitionen
av ett finansiellt institut mer komplicerad. Tillsynsférordningen definierar
”finansiellt institut” enligt foljande:

ett foretag som inte dr ett institut men vars huvudsakliga verksamhet
bestar i att forvirva aktier eller andelar eller att utféra en eller flera av
de verksamheter som dr upptagna i punkterna 2—12 och 15 i bilaga I till
direktiv 2013/36/EU, inbegripet ett finansiellt holdingforetag, ett blandat
finansiellt holdingforetag och ett betalningsinstitut i den mening som
avses i Europaparlamentets och radets direktiv 2007/64/EG av den 13
november 2007 om betaltjdnster pa den inre marknaden( 1 ) samt ett
kapitalforvaltningsbolag, men ddremot inte forsdkringsholdingforetag
och forsdkringsholdingforetag med blandad verksamhet enligt
definitionen i artikel 212.1 g i direktiv 2009/138/EG.

Definitionen rdknar alltsa uttryckligen upp ett antal foretagstyper som &r
respektive inte dr finansiella institut. Det kan noteras att det ar tydligt att
kapitalforvaltningsbolag, dvs. det bolag som forvaltar en AIF eller annan fond,
ska konsolideras om det ar ett dotterforetag till banken. Det anges ocksé tydligt
att t.ex. forsakringsholdingforetag inte &r finansiella institut.

Det finns dock flera foretagstyper som definieras i tillsynsférordningen men
som inte uttryckligen ndmns i definitionen av finansiellt institut. Det handlar
t.ex. om forsdkringsforetag, aterforsikringsforetag och foretag for kollektiva
investeringar eller fond (vilket inbegriper en alternativ investeringsfond, AIF,
enligt direktiv 2011/61/EU om forvaltare av alternativa investeringsfonder).

Fragan om forsdkringsforetag ska inga i1 konsolideringen har den europeiska
bankmyndigheten (EBA) besvarat i Fragor och svar pa sin webbplats (s.k.

7 Kapitalandelsmetoden innebir forenklat att andelarna i intresseforetaget fran borjan redovisas
till anskaffningsvérde i koncernredovisningen, och tas med i den konsoliderade situationen
enligt kapitaltickningsregelverket, vilket sedan justeras for att avspegla dgarforetagets andel av
intresseforetagets resultat.
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Q&A).2 Av svaret framgér det att forsikringsforetag inte ska inga i
konsolideringen eftersom deras huvudsakliga verksamhet inte tas upp pa listan
med aktiviteter i1 bilaga 1 till direktiv 2013/36/EU (CRD4).

Det framstir mot den bakgrunden som att foretag inte 4r undantagna frin
definitionen av “finansiellt institut” specifikt med hinvisning till att de har en
sdrskild definition i tillsynsforordningen eller att de omfattas av ett eget
regelverk med egna kapitaltdckningsregler (Solvens). Det synes ddirmed som
att fragan om en AIF ér ett finansiellt institut beror pd vilken huvudsaklig
verksamhet som AIF:en dgnar sig at. Denna tolkning verkar vinna stdd av att
EBA i en annan Q&A angett att s.k. UCITS-fonder inte ska betraktas som s.k.
enheter i den finansiella sektorn, forutsatt att de inte huvudsakligen bedriver
nagon av de aktiviteter som anges i punkterna 2-12 och 15 1 bilaga 1 till
CRDA4.’ En enhet i den finansiella sektorn dr ndmligen t.ex. ett finansiellt
institut.'”

Av listan med aktiviteter 1 bilaga 1 till CRD 4 framgér t.ex. punkten "utléning,
omfattande bl.a. konsumentkrediter, kreditavtal som ror fast egendom,
factoring, med eller utan regress och finansiering av handelskrediter”. Det finns
dven andra punkter i listan som skulle kunna vara tillimpliga. Det framgar inte
uttryckligen om det med “utldning” bara menas att ursprungligen lamna
krediter eller om detta &ven omfattar forvirv av krediter.

FI:s bedomning &r att det i detta ssmmanhang inte &r ndgon avgorande skillnad
mellan att ursprungligen ldmna krediter eller att senare intrdda som
kreditgivare genom forvérv av fordringar. En AIF som har som huvudsaklig
verksamhet att forvirva 14n fran moderbanken och forvalta dem dgnar sig
dérfor 4t utlining och 4r diirmed ett finansiellt institut.!'!

Slutsats

Det kan framf6ras argument bade for och emot att en AIF som ir ett
dotterforetag till banken ska ingé i konsolideringen ur ett tillsynsperspektiv.
Sammantaget bedomer FI att det mot bakgrund av férordningstextens
formulering 1 dagslédget inte finns utrymme att undanta en AIF som ir ett
dotterforetag till en bank och vars huvudsakliga verksamhet ar att forvérva 1an
frén banken fran konsolideringen. Samma beddmning géller i situationen da
AlF:en &r ett intresseforetag till banken.

Effekten av konsolidering blir dock inte densamma om den sker genom olika
metoder. Som utgangspunkt géller full konsolidering for dotterbolag medan
kapitalandelsmetoden i normalfall tillimpas for intressebolag.

8 Q&A 2013 _383.

? Q&A 2015 2383.

10 Definitionen av “enhet i den finansiella sektorn” i artikel 4.1.27 tillsynsforordningen.

! Eftersom FI:s bedomning ir att en sddan AIF utgér ett finansiellt institut gdr myndigheten
inte in ndrmare pa fragan om den skulle kunna vara ett anknutet foretag.
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Fragan dr foremaél for diskussion inom EU. Det kan déarfor inte uteslutas att det
1 samband med en revidering av tillsynsforordningen, eller vid framtagandet av
tekniska standarder om metoder for konsolidering, sker forandringar i
konsolideringsreglerna eller att ytterligare information tillkommer.
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