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[

(Resolutioner, rekommendationer och yttranden)

REKOMMENDATIONER

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDEN

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS REKOMMENDATION
av den 31 oktober 2016
om forbittrad statistik over fastighetssektorn
(ESRB[2016/14)
(2017/C 31/01)

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS STYRELSE HAR ANTAGIT DENNA REKOMMENDATION

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om mak-
rotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivi och om inrittande av en europeisk systemriskndmnd ('), sirskilt
artikel 3.2 b, 3.2 d, och 3.2 f samt artiklarna 1618,

med beaktande av Europeiska systemrisknimndens beslut ESRB/2011/1 av den 20 januari 2011 om arbetsordningen f6r
Europeiska systemriskndmnden (), sarskilt artiklarna 18-20, och

av foljande skal:

(1)

Fastighetssektorn utgor en viktig del i ekonomin och dess utveckling kan péverka det finansiella systemet. Histo-
riska fastighetskriser har visat att en ohéllbar utveckling pé fastighetsmarknaden kan fa stora konsekvenser for det
finansiella systemets stabilitet och ekonomin som helhet. Negativa utvecklingar péd fastighetsmarknaderna i vissa
medlemsstater, bdda vad giller bostadsfastigheter och kommersiella fastigheter, medforde stora forluster med nega-
tiva pafoljder for den realekonomiska utvecklingen. Detta beror pd det nira sambandet mellan fastighetssektorn,
finansidrer och andra ekonomiska sektorer, samt de starka dterkopplingsprocesserna mellan det finansiella syste-
met och den reala ekonomin, ndgot som medfort att den negativa utvecklingen forstarkts.

Dessa samband ir viktiga eftersom de visar att risker som uppstér i fastighetssektorn kan fd en systempéaverkan
som dr procyklisk till sin natur. Svagheter i det finansiella systemet byggs ofta upp under den fas da fastig-
hetssektorn befinner sig i uppgang. Nir riskerna uppfattas som laga och tillgdngen till finansiering dr god kan
detta leda till en snabb okning av bade krediter och investeringar som, i kombination med 6kad efterfrigan pé
fastigheter, kan leda till stigande fastighetspriser. Eftersom beldningsvirdena dé stiger kan detta medfora ytterligare
okad kreditefterfrdgan och leda till en sjilvforstirkande dynamik som resulterar i spekulativa bubblor. Under en
nedgdngsfas for fastighetssektorn kan istallet begrinsad tillgdng till finansiering, riskaversion och sjunkande fastig-
hetspriser paverka bdda léngivare och lantagare negativt vilket d@ medfor en svagare ekonomi.

Mot bakgrund av detta dr det viktigt att skapa ett harmoniserat ramverk som bevakar utvecklingen pd markna-
derna for bostadsfastigheter och kommersiella fastigheter, de segment av fastighetsmarknaden som har storst bety-
delse for den finansiella stabiliteten, sd att man tidigt kan identifiera risker som i framtiden skulle kunna leda till
finanskriser. Beslutsfattare behover tillgdng till relevant information, inklusive en tillforlitlig uppsittning nyckelin-
dikatorer, for att identifiera uppbyggnaden av systemrisker och for att kunna bedéma behovet av makrodtgirder.
Dirutéver kan dessa indikatorer spela en viktig roll for att bestimma om och ndr de harmoniserade mak-
rotillsynsverktygen enligt unionsritten som riktar sig till langivare behover forstirkas eller forsvagas. Indikatorerna
kan ocksd anviandas som hjilp f6r de nationella myndigheterna nir dessa fattar beslut om att anvinda nationella
makrotillsynsverktyg med inriktning pd lantagare.

() EUTL 331, 15.12.2010, s. 1.
() EUT C 58, 24.2.2011, s. 4.
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(4)  Eftersom det saknas gemensamma definitioner i medlemsstaterna av bostadsfastigheter och kommersiella fastighe-
ter, och det finns praktiska problem med tillgdngen till data avseende flera relevanta indikatorer, forsimras
tillforlitligheten pé den finansiella stabilitetsanalysen och det blir svért att pa ett korrekt sitt bedoma och jimfora
risker mellan olika nationella marknader. Nir det giller bostadsfastigheter har Europeiska systemrisknimnden
(ESRB) (*) 1 sitt tidigare arbete pdpekat att det fortfarande saknas jimforbar hogkvalitativ data om vissa nyckelas-
pekter som behovs for Gvervakningen av den finansiella stabiliteten och beslutsfattande. Frdgan om huruvida
dessa indikatorer formar att i forvag varna for uppbyggnaden av systemrisker har forsvérats eftersom det saknas
tillforlitliga och harmoniserade tidsserier. Vad giller kommersiella fastigheter har liknande ESRB-arbete (3 visat att
avsaknaden av en harmoniserad definition av kommersiella fastigheter och avsaknaden av ett detaljerat och konse-
kvent ramverk for att kunna uppticka overgripande marknadsutvecklingar har forsvérat analysen av systemrisker.

(5) I medlemsstaterna har man vidtagit dtgirder for att minska fastighetsmarknadernas procykliska effekter och oka
kreditinstitutens formaga att hantera negativa spridningseffekter som utgdr fran fastighetsmarknaderna. Genom
tillsynsreglerna for unionens banksektor, som framgdr av Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 575/2013 (}) och Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/36/EU (*), infordes en uppsittning instrument,
bla. sektoriella kapitalkrav, som ska minska sddana risker som héller pd att vixa fram i specifika sektorer, inklu-
sive fastighetssektorn. Unionens tillsynsregelverk dr framst inriktat pd kapitalrelaterade atgirder som tar sikte pd
kreditinstitutens kapitalstruktur. Instrument som tar sikte pd ldntagare, t.ex. begrinsningar av beldningsgraden,
lan/inkomstkvoten, skuld/inkomstkvoten, rantetickningsgraden och skuldbetalning i forhallande till inkomst eller
skuldbetalningars tickningsgrad faller utanfor tillimpningsomradet for forordning (EU) nr 575/2013 och
direktiv 2013/36/EU och deras genomforande styrs av nationell lagstiftning. Flera av dessa instrument anvinds
redan i olika medlemsstater dven om definitionerna av instrumenten och indikatorerna varierar.

(6)  Isitt arbete bor ESRB bidra till att sikerstdlla finansiell stabilitet och begrinsa de negativa effekterna for den inre
marknaden och for realekonomin. For detta dandamal 4r det ytterst viktigt att ha tillgang till harmoniserade defini-
tioner och en uppsittning jaimforbara och aktuella indikatorer over fastighetsmarknaden. En bittre forstdelse av de
strukturella och cykliska sirdragen av marknaderna for bostadsfastigheter och kommersiella fastigheter inom EU
kommer att underldtta det arbete som de nationella makrotillsynsmyndigheterna bedriver for att bittre kunna
folja utvecklingen inom fastighetssektorn och identifiera potentiella hot mot den finansiella stabiliteten samt leda
lampliga atgdrder.

(7)  De dr darfor viktigt att man dtgirdar de aktuella bristerna avseende tillgdnglighet och jimforbarhet mellan
uppgifter om marknaderna for bostadsfastigheter och kommersiella fastigheter inom EU som behdovs ur mak-
rotillsynsperspektiv. For detta dandamal bor gemensamma definitioner av bostadsfastigheter och kommersiella fas-
tigheter antas. Dirutéver bor man identifiera en gemensam uppsittning indikatorer som de nationella mak-
rotillsynsmyndigheterna rekommenderas 6vervaka for att bedéoma de risker som hdrror fran sektorerna for
bostadsfastigheter och kommersiella fastigheter tillsammans med gemensamma definitioner av dessa indikatorer.
Riktlinjerna bor ocksd ange dimension och detaljeringsnivad for varje indikator, informationens omfattning och
hur indikatorerna ska matas.

(8)  Det faktum att man antar harmoniserade definitioner och metoder for mita de indikatorer som anvinds for att
bevaka utvecklingen pd marknaderna for bostadsfastigheter och kommersiella fastigheter, hindrar inte de
nationella makrotillsynsmyndigheterna fran att, for sin interna riskbedémning, tillimpa fastighetsindikatorer enligt
egna definitioner och metoder som kan vara bittre limpade utifrdn speciella nationella forutsittningar.

(9)  Eftersom utvecklingen pd marknaderna fér kommersiella fastigheter ar starkt procyklisk bor riskovervakningen pa
dessa marknader ske mer frekvent dn overvakningen av marknaderna for bostadsfastigheter. De fysiska markna-
derna samt investerings- och kreditfloden och tillhérande lanevillkor bor dirfor overvakas minst en géng per
kvartal. Granskningen av stockar av investeringar och utlining och tillhorande ldnevillkor inom sektorn
kommersiella fastigheter samt 4ven utvecklingen av lanevillkoren inom sektorn bostadsfastigheter bor ske minst
en gang per ar.

(") ESRB:s rapport Report on residential real estate and financial stability in the EU, december 2015.

(%) ESRB:s rapport Report on commercial real estate and financial stability in the EU, december 2015.

(*) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och var-
depappersforetag och om dndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).

(*) Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorighet att utova verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag, om 4ndring av direktiv 2002/87/EG och om upphivande av direktiv 2006/48EG
och 2006/49/EG (EUT L 176, 27.6.2013, s. 338).
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(10) Eftersom marknaderna for kommersiella fastigheter ar heterogena bor de nationella makrotillsynsmyndigheterna
uppmuntras att dela upp den gemensamma uppsittningen indikatorer i relevanta dimensioner, t.ex. typ av egen-
dom, egendomens beldgenhet samt typ av marknadsaktdrer och deras nationalitet. ESRB uppmuntrar dven de
nationella makrotillsynsmyndigheterna att beakta information om nyckelindikatorer som ursprunglig beldnings-
grad, aktuell belaningsgrad, rintetickningsgrad samt skuldbetalningars tickningsgrad i relevanta riskintervall.
Eftersom det for ndrvarande saknas information om sddana fordelningar pd EU-nivd kan inga anvisningar ges
avseende de relevanta riskintervallen for sddana indikatorer avseende marknaderna for kommersiella fastigheter.
I brist pd mer specifik information kan en 6vervakning utifrdn indikatorernas fordelning (t.ex. kvantiler) vara ett
alternativ, men med beaktande av de sk. tail-riskerna (dvs. de ovre eller undre kvantilerna beroende pé aktuell
indikator).

(11) Marknaderna for kommersiella fastigheter kidnnetecknas normalt av manga olika marknadsaktorer, ofta utlandsba-
serade, som inte alltid omfattas av mikro- eller makrotillsyn. Europeiska tillsynsmyndigheter bér dérfér uppmunt-
ras att varje dr publicera relevanta aggregerade uppgifter pd landsnivdi om den aktivitet som enheter som star
under deras tillsyn bedriver pd marknaderna for kommersiella fastigheter, baserat pd sddana uppgifter som sam-
lats in genom befintliga rapporteringsmallar. En sddan publicering kommer att 6ka de nationella makrotillsyns-
myndigheternas kunskap om den aktivitet som enheter frin andra medlemsstater bedriver pd deras inhemska
marknad for kommersiella fastigheter.

(12) Utover anvindningen av kvantitativa indikatorer uppmuntrar ESRB de nationella makrotillsynsmyndigheterna att
bevaka utvecklingen pa fastighetsmarknaden genom regelbundna kontakter med relevanta marknadsaktorer, sir-
skilt inom sektorn kommersiella fastigheter.

(13) Denna rekommendation har tagits fram med beaktande av andra internationella och EU-initiativ pd omrédet har-
monisering och insamling av uppgifter, varav det mest betydelsefulla for arbetet med forbittrad statistik over fas-
tighetssektorn 4r Europeiska centralbankens forordning (EU) 2016/867 (') som introducerar AnaCredit-projektet.
Vissa av AnaCredits sirdrag medfor dock att man inte uteslutande kan forlita sig pd denna for att erhdlla den
information som behovs enligt denna rekommendation. De definitioner av bostadsfastigheter och kommersiella
fastigheter i denna rekommendation ar mer utforliga och bittre limpade for arbetet med finansiell stabilitet 4n de
i forordning (EU) 2016/867, som endast hédnvisar till definitionerna i férordning (EU) nr 575/2013. Information
om vissa nyckelindikatorer och marknadssegment som ar viktiga for den finansiella stabiliteten enligt denna
rekommendation (t.ex. férvirv for uthyrning) beaktas inte i férordning (EU) 2016/867. Endast medlemsstater
i euroomrddet omfattas av AnaCredit. Linder utanfér euroomrddet kan pd frivillig basis delta men det ar for
ndrvarande oklart vilka medlemsstater som kommer att gora detta. For ndrvarande dr AnaCredit begransad till
juridiska personer och andra institutionella enheter, inklusive icke-finansiella foretag. Information om kreditgiv-
ningen till fysiska personer omfattas inte och tidpunkten dd detta kommer att ske dr dnnu ¢j faststilld. AnaCredit
samlar in uppgifter om ldn som innehas eller handldggs av kreditinstitut. Detta implicerar att ldn som innehas av
andra marknadsaktorer endast registreras i AnaCredit om de handldggs av ett kreditinstitut. Eftersom det finns
andra viktiga marknadsaktorer inom fastighetsfinansiering, sérskilt inom sektorn for kommersiella fastigheter, bor
omfattande uppgifter samlas in om de ldn som dessa aktorer beviljar. Enligt vad som framgér av skilen 10 och
12 i forordning ECB[2016/13 kommer man, nir framtida dndringar av AnaCredit forbereds, att bedoma
omfattningen av lan inom detta marknadssegment som en del av undersokningen av fordelar och kostnader,
innan en eventuell utvidgning av den rapporterande populationen och rapporteringskraven f6r att bittre omfatta
bostads- och kommersiella fastighetslin. Med stdd av proportionalitetsprincipen kan smd banker undantas frin
AnaCredits tillimpningsomrade (%) trots att makrotillsynsmyndigheter kan géra bedomningen att dven deras akti-
viteter inom fastighetssektorn bor dvervakas ur ett finansiellt stabilitetsperspektiv.

(14) For att astadkomma en enhetlig tillimpning av fastighetsindikatorerna och bygga vidare pa befintliga beslut,
strukturer, projekt och metodologiska arbeten, dr det limpligt att samarbeta med AnaCredit-projektet vid genom-
forandet av denna rekommendation.

(15) Malet med denna rekommendation ar att de nationella makrotillsynsmyndigheterna genomfor ett ramverk som
bevakar utvecklingar inom fastighetssektorn med betydelse f6r den finansiella stabiliteten utifrdn de rekommende-
rade gemensamma definitionerna och indikatorerna. ESRB anser ocksd att det vore fordelaktigt for

(") Europeiska centralbankens forordning (EG) nr 2016/867 av den 18 maj 2016 om insamling av detaljerad data om krediter och kredit-
risker (ECB/2016/13) (EUT L 144, 1.6.2016, s. 44).

(*) De nationella centralbankerna far bevilja mindre kreditinstitut undantag forutsatt att det sammanlagda bidraget fran alla kreditinstitut
som beviljas ett undantag inte Gverstiger 2 procent av det totala utestdende lanebeloppet i den rapporterande medlemsstaten.
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(16)

den finansiella stabiliteten och regleringsarbetet inom makrotillsynen att regelbundet pd EU-nivd samla in och
sprida jamforbara landsuppgifter avseende dessa indikatorer. Detta skulle dels mojliggora en mer korrekt bedom-
ning av fastighetsrelaterade risker i medlemsstaterna och dels underlitta en jimférelse av anvindningen av mak-
rotillsynsinstrument av medlemsstaterna for att dtgirda sdrbarheter inom fastighetssektorn. Enligt artikel 2 i radets
forordning (EU) nr 1096/2010 av den 17 november 2010 om tilldelning till Europeiska centralbanken av sar-
skilda uppgifter angdende Europeiska systemrisknamndens verksambhet, ska ECB ge stdd till ESRB i form av analy-
ser, statistik, logistik och administration. ECB 4r ddrfor i en god position for att samordna sddan uppgiftsinsam-
ling och spridning pd unionsnivd. Arbetet med detta bor initieras direkt sd snart rekommendationen antagits,
i forekommande fall efter samrdd med Eurostat och de nationella statistikmyndigheterna. Nar de nationella mak-
rotillsynsmyndigheterna borjar genomfora denna rekommendation och uppgiftsinsamlingen pd unionsniva pabor-
jas, behovs ytterligare tekniska riktlinjer och arbete med de gemensamma definitionerna och indikatorerna for att
beakta sirskilda marknadssituationer eller specifika marknadsegment samt for att sikerstilla uppgifternas statis-
tiska kvalitet; sddana mer detaljerade riktlinjer om genomforandet bor inte forindra de grundliggande funktio-
nerna och malsittningen for de rekommenderade gemensamma definitionerna och indikatorerna enligt vad som
framgar av denna rekommendation.

Vid genomférandet av denna rekommendation och de ytterligare tekniska arbeten som omnimns i skil 15 bor
man beakta proportionalitetsprincipen. Vid tillimpningen av de relevanta indikatorerna och berdkningsmetoderna
bor storleken och utvecklingen pé de nationella marknaderna for bostadsfastigheter och kommersiella fastigheter
beaktas. Varje utvirdering av genomforandet av rekommendationen bor beakta de framsteg och begrinsingar som
finns vid uppgiftsinsamlingen pa unionsnivd som nimns i skdl 15. Sirskilt de slutrapporter som ska inlimnas vid
utgdngen av 2020 for rekommendationerna A-D kan eventuellt inte innehélla alla nyckelindikatorer om detta
beror pé sddana begrinsningar.

Denna rekommendation 4r inte tinkt att paverka det arbete som unionens centralbanker utfér inom ramen for
sina penningpolitiska mandat.

Synpunkter fran de relevanta aktorerna i den privata sektorn har beaktats nir denna rekommendation tagits fram.

ESRB:s rekommendationer offentliggors efter det att styrelsen har informerat radet om sin intention att gora detta
och radet getts mojlighet att agera.

HARIGENOM REKOMMENDERAS FOLJANDE.

AVSNITT 1
REKOMMEDATIONER

Rekommendation A — Bevakning av de risker som hirrér frin sektorn bostadsfastigheter

1. Det rekommenderas att nationella makrotillsynsorganen inréttar ett ramverk f6r bevakning av de risker som harror
fran deras inhemska sektor for bostadsfastigheter, inklusive information om lanevillkoren f6r inhemska bostadslan.
For detta dndamdl rekommenderas nedanstdende uppsittningen indikatorer 6ver lanevillkor for att effektivt kunna
bevaka de risker som harror frin bostadsmarknaden:

a)

b)

g

h)

ursprunglig beldningsgrad (LTV-O).

den aktuella beldningsgraden (LTV-C).

ursprunglig kvot mellan ln/inkomst (LTI-O).

ursprunglig kvot mellan skuld/inkomst (DTI-O).

ursprunglig kvot mellan ldnekostnad/inkomst (LSTI-O).

ursprunglig kvot mellan skuldbetalning/inkomst (DSTI-O) som frivillig indikator.
antal och belopp pa utbetalade bostadslan.

bostadslanets ursprungliga 16ptid.

Informationen om dessa indikatorer bor avse enskilda inhemska kreditgivare och bor vara tillrackligt representativ for
den inhemska boldnemarknaden.
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2. Om forvérv for uthyrning utgor en betydande del av de risker som hirror frin den inhemska fastighetssektorn, efter-
som denna kan utgora en betydande del av boldnestockarna eller -flodena, rekommenderas det att de nationella mak-
rotillsynsmyndigheterna inréttar ett ramverk for bevakning av risker baserat pd ett antal ytterligare indikatorer for
detta marknadssegment. Om det saknas eller endast finns begrinsad information for att bedoma betydelsen av seg-
mentet forvirv for uthyrning, kan denna bedémningen initialt behova goras baserat pd mer kvalitativ information.
De ytterligare indikatorerna for detta marknadssegment bor inkludera:

a) den ursprungliga rantetickningsgraden (ICR-O), och
b) den ursprungliga kvoten mellan lan/hyra (LTR-O).

3. Det rekommenderas att de nationella makrotillsynsmyndigheterna vid berdkningen av indikatorerna enligt punkterna
1 och 2 foljer de riktlinjer som framgér av bilaga IV till denna rekommendation.

4. Det rekommenderas att de nationella makrotillsynsmyndigheterna, utifrdn de indikatorer som framgér av punkterna
1 och 2, bevakar utvecklingen pd den inhemska bostadsmarknaden minst &rsvis.

Rekommendation B - Relevant information om sektorn bostadsfastigheter

1. Det rekommenderas att de nationella makrotillsynsmyndigheterna bevakar den univariata fordelningen och de valda
gemensamma fordelningarna av de relevanta indikatorerna enligt vad som framgér av forlaga A i bilaga II till denna
rekommendation. Forlagan forklarar vilken detaljeringsnivd som behovs pd den relevanta informationen for att
bevaka de risker som harror fran den inhemska bostadssektorn.

2. Det rekommenderas att de nationella makrotillsynsmyndigheterna bevakar risker i férhallande till de olika indikato-
rerna utifrén foljande information enligt vad som framgér av forlaga A i bilaga II till denna rekommendation.

a) For floden av bostadsldn som beviljats under rapporteringsperioden bor de nationella makrotillsynsmyndigheterna
beakta:

— antalet avtal och tillhérande belopp i nationell valuta.

— antalet avtal och tillhérande belopp i nationell valuta uppdelade pd de kategorier som framgdr av forlaga
A i bilaga II till denna rekommendation.

b) For LTV-O och LSTI-O relaterade till flédena av bostadsldn, bor de nationella makrotillsynsmyndigheterna beakta:

— det vigda genomsnittet av den relevanta kvoten uttryckt i procent.

— det vdgda genomsnittet av den relevanta kvoten uttryckt i procent uppdelat pd de kategorier som framgér av
forlaga A i bilaga II till denna rekommendation.

— antalet avtal och tillhérande belopp i nationell valuta uppdelade pa de fordelningsintervall som framgar av
forlaga A i bilaga II till denna rekommendation.

¢) For DSTI-O (frivillig indikator) relaterad till flodena av bostadslén, bor de nationella makrotillsynsmyndigheterna
beakta:

— det vigda genomsnittet av den relevanta kvoten uttryckt i procent.

— antalet avtal och tillhorande belopp i nationell valuta uppdelade pd de fordelningsintervall som framgdr av
forlaga A i bilaga II till denna rekommendation.

d) For LTV-C relaterad till stockar av bostadslan, bor de nationella makrotillsynsmyndigheterna beakta:

— det vigda genomsnittet av den relevanta kvoten uttryckt i procent.

— antalet avtal och tillhorande belopp i nationell valuta uppdelade pd de fordelningsintervall som framgédr av
forlaga A i bilaga I till denna rekommendation.



C31/6

Europeiska unionens officiella tidning 31.1.2017

e) For ursprungliga loptid relaterad till floden av bostadslén, bor de nationella makrotillsynsmyndigheterna beakta:

— den vdgda genomsnittliga 16ptiden i 4r.

— antalet avtal och tillhérande belopp i nationell valuta uppdelade pa de fordelningsintervall som framgar av
forlaga A i bilaga I till denna rekommendation.

f) For LTI-O och DTI-O relaterade till flodena av bostadsldn, bor de nationella makrotillsynsmyndigheterna beakta:

— det vdgda genomsnittet av den aktuella kvoten.

— antalet avtal och tillhorande belopp i nationell valuta uppdelade pd de fordelningsintervall som framgdr av
forlaga A i bilaga II till denna rekommendation.

g) For den gemensamma fordelningen av LSTI-O, LTV-O och bostadsldnets ursprungliga 16ptid for flodena av
bostadslan, bor de nationella makrotillsynsmyndigheterna beakta antal avtal och tillhorande belopp i nationell
valuta uppdelade pa de kategorier som framgar av forlaga A i bilaga II till denna rekommendation.

h) For den gemensamma fordelningen av LSTI-O, och tidsperioden for den forsta rintebestdimningen for flodena av
bostadslan, bor de nationella makrotillsynsmyndigheterna beakta antal avtal och tillhérande belopp i nationell
valuta uppdelade pd de kategorier som framgér av forlaga A i bilaga II till denna rekommendation.

i) For den gemensamma fordelningen av DTI-O och LTV-O for flodena av bostadslin, bor de nationella mak-
rotillsynsmyndigheterna beakta antal avtal och tillhorande belopp i nationell valuta uppdelade pd de kategorier
som framgdr av forlaga A i bilaga II till denna rekommendation.

3. Om forvarv for uthyrning utgor en betydande del av de risker som hérror frin den inhemska fastighetssektorn, som
kan utgora en betydande del av boldnestockarna eller -flodena, rekommenderas det att de nationella makrotillsynsor-
ganen bevakar de relevanta indikatorerna enskilt for segmenten forvirv for uthyrning och dgarbebodda bostider.
I detta fall bor de nationella makrotillsynsorganen overviga de uppdelningar som framgar av forlaga B i bilaga II till
denna rekommendation.

Rekommendation C — Bevakning av de risker som hirror fran sektorn kommersiella fastigheter
1. Det rekommenderas att nationella makrotillsynsorganen inrittar ett ramverk for bevakning av de risker som harror

fran deras inhemska sektor for kommersiella fastigheter. For detta dandamal rekommenderas att nedanstdende indika-
torer anvands for att effektivt bevaka de risker som harror fran marknaden for kommersiella fastigheter:

Indikatorer om den fysiska marknaden for kommersiella fastigheter:

a) prisindex.

b) hyresindex.

¢) index over hyresavkastning.

d) lediga bostdder.

e) péborjad nybyggnation.

Indikatorer 6ver det finansiella systemets kreditexponering mot kommersiella fastigheter:

f) floden av utldning for investering i kommersiella fastigheter (inklusive e¢j fardigstillda projekt).
g) floden av osdkra fordringar avseende kommersiella fastigheter (inklusive ¢j fardigstillda projekt).

h) floden av reserveringar for kreditforluster avseende kommersiella fastigheter (inklusive ej fardigstillda projekt).
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i) floden av reserveringar for kreditforluster avseende ej firdigstillda projekt (som en del av kreditgivningen till
kommersiella fastigheter).

j) ldnestockar avseende kommersiella fastigheter (inklusive ej fardigstillda projekt).

k) stockar av osikra fordringar avseende kommersiella fastigheter (inklusive ej fardigstallda projekt).

1) stockar av reserveringar for kreditforluster avseende kommersiella fastigheter (inklusive ej fardigstillda projekt).
m) stockar av utldning till ej fardigstillda projekt (som en del av kreditgivningen till kommersiella fastigheter).

n) stockar av osdkra fordringar avseende ej firdigstillda projekt (som en del av kreditgivningen till kommersiella
fastigheter).

o) stockar av reserveringar for kreditforluster avseende ej firdigstillda projekt (som en del av kreditgivningen till
kommersiella fastigheter).

Indikatorer 6ver lanevillkor for kommersiella fastigheter:
p) vagt genomsnitt av LTV-O for lanefloden avseende kommersiella fastigheter.
q) vigt genomsnitt av aktuell beldningsgrad (LTV-C) for linestockar avseende kommersiella fastigheter.

r) vigt genomsnitt av ursprunglig rintetickningsgrad (ICR-O) for lanefloden avseende kommersiella fastigheter samt
vigt genomsnitt av aktuell rintetickningsgrad (ICR-C) for lanestockar avseende kommersiella fastigheter.

s) vdgt genomsnitt av ursprunglig tdckningsgrad for skuldbetalningar (DSCR-O) for ldnefloden avseende
kommersiella fastigheter samt vigt genomsnitt av aktuell tickningsgrad for skuldbetalningar (DSCR-C) for lane-
stockar avseende kommersiella fastigheter.

Informationen om dessa indikatorer bor avse enskilda kreditgivare och bor vara tillrickligt representativ f6r den
inhemska kommersiella fastighetsmarknaden.

2. Om investeringar utgor en betydande andel av finansieringen av kommersiella fastigheter, rekommenderas det att de
nationella makrotillsynsmyndigheterna inom ramverket for bevakning av den inhemska sektorn for kommersiella fas-
tigheter dven inkluderar foljande uppsittning ytterligare indikatorer om investeringsexponeringar gentemot
kommersiella fastigheter.

a) direkta och indirekta investeringsfloden for kommersiella fastigheter.
b) virdejustering av floden avseende investeringar i kommersiella fastigheter.
¢) direkta och indirekta investeringsstockar for kommersiella fastigheter.
d) virdejustering av stockar avseende investeringar i kommersiella fastigheter.

Informationen om dessa indikatorer bor avse enskilda investerare och bor vara tillrdckligt representativ for den
inhemska kommersiella fastighetsmarknaden.

3. Det rekommenderas att de nationella makrotillsynsorganen vid berdkningen av indikatorerna enligt punkterna 1 och
2 foljer de riktlinjer som framgar av bilaga V och, dir sd r lampligt f6r kommersiella fastigheter, bilaga IV till denna
rekommendation.

4. Det rekommenderas att de nationella makrotillsynsorganen, utifrdn de indikatorer som framgér av punkterna 1 och
2, bevakar utvecklingen pd den inhemska marknaden for kommersiella fastigheter minst kvartalsvis for den fysiska
marknaden, utldnings- och investeringsfléden (inkl. floden av osikra fordringar, reserveringar for kreditforluster samt
virderingsjusteringar av investeringar) och tillhorande lanevillkor. Denna bevakning bor ske minst en gang per ar for
stockar av lan och investeringar (inkl. stockar av osikra fordringar, reserveringar for kreditforluster samt virderings-
justeringar av investeringar) och tillhorande lanevillkor.
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Rekommendation D — Relevant information om sektorn kommersiella fastigheter

1. Det rekommenderas att de nationella makrotillsynsorganen bevakar de relevanta indikatorerna enligt vad som fram-
gér av forlagorna A, B och C i bilaga III till denna rekommendation. Dessa forlagor forklarar vilken den detaljerings-
nivd pd informationen som behovs for att vervaka de risker som hirror frin sektorn kommersiella fastigheter.

2. Det rekommenderas att de nationella makrotillsynsmyndigheterna bevakar risker i férhéllande till de olika indikato-
rerna utifrén foljande information enligt vad som framgdr av forlagorna A, B och C i bilaga III till denna
rekommendation.

a) For prisindex, hyresindex, index 6ver hyresavkastning, vakansgrader och pdborjade bostidder bor de nationella
makrotillsynsorganen overviga uppdelningar efter:
— typ av egendom.
— egendomens beldgenhet.
b) For virderingsjusteringar av investeringar i kommersiella fastigheter (bade floden och stockar) bor de nationella
makrotillsynsorganen 6verviga uppdelningar efter:
— typ av egendom.
— egendomens beldgenhet.
— typ av investerare.
— investerarens nationalitet.
¢) For flodes- och stockuppgifter avseende utldning till kommersiella fastigheter och underkategorin utldning till ej
fardigstdllda projekt bor de nationella makrotillsynsorganen 6verviga uppdelningar efter:
— typ av egendom.
— egendomens beldgenhet.
— typ av ldngivare.

— langivarens nationalitet.

d) For flodes- och stockuppgifter avseende osikra fordringar frin kommersiella fastighetslan, inkl. underkategorin
gfsil;:ra fordringar avseende ej firdigstillda projekt, bor de nationella makrotillsynsorganen Gverviga uppdelningar
— typ av egendom.

— egendomens beldgenhet.
— typ av ldngivare.

— langivarens nationalitet.

e) For flodes- och stockuppgifter avseende reserveringar for kreditforluster avseende kommersiella fastigheter, inkl.
underkategorin reserveringar for kreditforluster avseende ej fardigstillda projekt, bor de nationella makrotillsyns-
organen Overviga uppdelningar efter:

— typ av egendom.
— egendomens beldgenhet.

— typ av langivare.

— langivarens nationalitet.
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3. Om investeringar utgor en betydande andel av finansieringen av kommersiella fastigheter, rekommenderas det att de
nationella makrotillsynsmyndigheterna inom ramverket for bevakning av den inhemska sektorn for kommersiella fas-
tigheter dven inkluderar foljande uppsittning ytterligare information om investeringsexponeringar gentemot
kommersiella fastigheter enligt vad som framgér av forlaga B i bilaga III till denna rekommendation.

a) For investeringsfloden for kommersiella fastigheter och stockar bor de nationella makrotillsynsorganen overviga
uppdelningar efter:

— direkta innehav av kommersiella fastigheter.
— indirekta innehav av kommersiella fastigheter.

b) For direkta investeringsfloden f6r kommersiella fastigheter och stockar bor de nationella makrotillsynsorganen
overviga uppdelningar efter:

— typ av egendom.

— egendomens beldgenhet.
— typ av investerare.

— investerarens nationalitet.

¢) For indirekta investeringsfloden for kommersiella fastigheter och stockar bér de nationella makrotillsynsorganen
overviga uppdelningar efter:

— typ av investerare.

— investerarens nationalitet.
Rekommendation E — De europeiska tillsynsmyndigheternas offentliggorande av uppgifter om exponeringar
mot de nationella marknaderna for kommersiella fastigheter

1. Det rekommenderas att Europeiska bankmyndigheten (EBA), Europeiska forsakrings- och tjanstepensionsmyndigheten
(EIOPA) samt Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) minst en ging per ar offentliggor
aggregerade uppgifter om hur stora exponeringar de enheter som star under deras respektive tillsyn har gentemot
varje nationell marknad for kommersiella fastigheter i unionen i enlighet med de riktlinjer som framgar av bilaga V.9
till denna rekommendation. Dessa aggregerade uppgifter bor baseras pd uppgifter som de europeiska tillsynsmyndig-
heterna har tillgang till enligt aktuella rapporteringskrav.

AVSNITT 2
GENOMFORANDE
1. Definitioner

1. 1 denna rekommendation, med beaktande av de ytterligare tekniska specifikationerna i bilagorna IV och V till denna
rekommendation, giller foljande definitioner:

1) lantagare: den eller de parter som skrivit under ett kreditavtal avseende bostadsfastighet eller kommersiell fastig-
het och erhéller finansiering frén langivaren.

2) skuld avseende forvirv for uthyrningsindamdl: summan av de 1an eller trancher av ldn som lintagaren tagit ut pd
egendom som forvirvas for uthyrningsindamal vid den tidpunkt da ldnen beviljades.

3) bostad eller egendom som forvarvas for uthyrningsindamdl: alla bostadsfastigheter som 4gs direkt av ett privat hus-
hall, primirt for uthyrning till hyresgister.

4) kommersiell fastighet: varje form av intiktsgenererande fastighet, bide bestdende och dnnu ej firdigstillda, och
exkluderar:

a) socialbostider,
b) egendom som &gs av slutanvindare,

¢) bostider som forvirvas for uthyrningsindamal.

Om en fastighet anvinds for bide bostadsindamél och som kommersiell fastighet bér den om mojligt redovisas
som separata enheter (t.ex. baserat pd den yta som anvinds for respektive dndamél) om en sddan uppdelning ar
mojlig, i annat fall kan fastigheten klassas efter sitt huvudsyfte.
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5) kommersiellt fastighetsldn: lan for att forvirva en eller flera kommersiella fastigheter eller 1n for vilket en eller
flera kommersiella fastigheter utgor sikerhet.

6) pabdrjad nybyggnation: den yta, i kvadratmeter, av nya kommersiella byggprojekt som pabérjats under rapporte-
ringsperioden; om sidan information saknas kan pdborjad nybyggnation avse antalet nya kommersiella
byggprojekt som paborjats under rapporteringsperioden.

7) aktuell beldningsgrad (LTV-C): summan av de 1an eller trancher av ldn som ldntagaren tagit ut pd en fastighet pa
rapporteringsdagen i relation till fastighetens aktuella virde.

8) fastighetens aktuella virde: det virde for fastigheten som faststallts av en oberoende extern eller intern varderings-
man; om en sddan virdering saknas kan det aktuella virdet faststillas utifrdn ett index 6ver fastighetsvirden som
ar tillrackligt detaljerat avseende egendomens geografiska beldgenhet och typ av egendom; om ett sddant index
over fastighetsvirden ocksa saknas kan ett fastighetsprisindex som dr tillrackligt detaljerat avseende egendomens
geografiska beldgenhet och typ av egendom anvindas efter ett lampligt avdrag for att beakta avskrivningar pé
fastigheten.

=

skuldbetalning: den samlade dterbetalningen av rénta och kapitalbelopp som en lantagare gor avseende sin totala
skuld under en given tidsperiod (normalt ett &r).

10

=

skuldbetalningars tickningsgrad (DSCR): de érliga hyresintdkterna fran en kommersiell fastighet som ar dtminstone
delvis lanefinansierad, efter avdrag for driftkostnader for att uppritthalla fastighetens virde, i forhdllande till de
arliga skuldbetalningarna pd de ldn for vilken fastigheten utgor sidkerhet. kvoten kan avse vérdet nir ldnet bevilja-
des (DSCR-O) eller det aktuella virdet (DSCR-C).

11

-

ursprunglig kvot mellan skuldbetalning/inkomst (DSTI-O): den sammanlagda érliga skuldbetalningen i forhallande till
lantagarens samlade drliga disponibla inkomst nér lanet beviljades.

12) ursprunglig kvot mellan skuld/inkomst (DTI-O): lantagarens samlade skuld nir lanet beviljades i forhallande till 1an-
tagarens samlade érliga disponibla inkomst nar lanet beviljades.

13) disponibel inkomst: lantagarens samlade drliga disponibla inkomst enligt vad kreditgivaren noterat nir bostadsla-
net beviljades, detta omfattar alla inkomstslag minus skatter (netto efter skatterabatter) och avgifter (t.ex. for
hilsovérd, socialforsikring eller sjukvirdsforsikring), innan avdrag for utgifter.

14) forstagdngskdopare: en lantagare som inte tidigare haft ndgot bostadsldn; om det finns fler 4n en ldntagare (flera
personer stir som lantagare av bostadslanet) och en eller flera av dessa tidigare haft ett bostadslén, anses ingen
av dessa ldntagare vara en forstagingskopare.

15) laneflode: alla nya 1an under rapporteringsperioden; omforhandlade 1an bor inkluderas som nya lin om ldngiva-
ren bedémer dem som nya lan.

16) lin som amorteras fullstandigt: ett bostadslin med periodiska aterbetalningar enligt en plan, enligt vilken hela
lanesumman 4r dterbetalad pé lanets forfallodag.

17) intaktsgenererande fastighet: fast egendom fran vilken en intdkt genereras antingen i form av hyra eller i form av
realisationsvinst vid forsaljning.

18) rantetickningsgrad (ICR): den drliga bruttohyresintikten (d.v.s. fore avdrag for driftskostnader och skatter) frén en
bostad som forvirvats for uthyrningsindamdl eller de drliga hyresintikterna (netto) frin en eller flera
kommersiella fastigheter i forhéllande till den 4rliga rantekostnaden for de 1an for vilka fastigheten eller fastighe-
terna utgor sikerhet; kvoten kan avse virdet nir ldnet beviljades (ICR-O) eller det aktuella virdet (ICR-C).

19) reservering for kreditforlust: summan av de reserveringar som gors i ldneportfoljer for att beakta potentiella fram-
tida kreditforluster.

20) utbetalade ldn: summan bostadslan (angivet som antal 1an eller lanebelopp) som beviljats under
rapporteringsperioden.

21) ldnebetalning: den samlade terbetalningen av rinta och kapitalbelopp som en gildenir gor avseende sitt samlade
bostadslén under en given tidsperiod (normal ett &r).
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22) ursprunglig kvot mellan ldnebetalning/inkomst (LSTI-O): den sammanlagda &rliga betalningen av bostadslin
i forhéllande till lantagarens samlade &rliga disponibla inkomst nédr 1anet beviljades.

23) kvot mellan ldn/kostnad (LTC): det ursprungliga beloppet for alla 1an som beviljats i forhallande till kostnaderna
som hirror fran bygget av fastigheten fram till fardigstallandet.

24) ursprunglig kvot mellan ldn/inkomst (LTI-O): summan av alla 1an eller trancher av lén som ldntagaren tagit ut pd
fast egendom nir lanet beviljades i forhdllande till lantagarens samlade arliga disponibla inkomst nir ldnet
beviljades.

25) ursprunglig kvot mellan ldn/hyra (LTR-O): lantagarens ldn avseende forvirv for uthyrningsindamaél nér 1anet bevil-
jades i forhdllande till de &rlig bruttohyresintikterna (d.v.s. fore avdrag for driftskostnader och skatter) frén
bostaden som forvirvats for uthyrningsandamal.

26) ursprunglig beldningsgrad (LTV-O): summan av alla 1an eller trancher av ldn som lantagaren tagit ut pd den fasta
egendomen nir ldnet beviljades i forhallande till den fasta egendomens virde nir ldnet beviljades.

27) ursprungliga loptid: bostadslénets 1optid uttryckt i &r nér ldnet beviljades.

28) nationellt makrotillsynsorgan: den myndighet som i nationell lagstiftning har anfortrotts genomférandet av den
politik for makrotillsyn som avses i rekommendation B i Europeiska systemrisknimndens rekommendationen
ESRB/2011/3 ().

29) amorteringsfritt lan: ett bostadslan med periodiska dterbetalningar som maximalt motsvarar rdntan pd lanet;
i forekommande fall bor amorteringsfria ldn for vilka det finns ett s.k. "redemption vehicle” uppges separat.

30) osikra fordringar: kreditexponeringar som uppfyller ett eller flera av nedanstdende kriterier:

a) Visentliga exponeringar som dr forfallna till betalning mer 4n 90 dagar efter forfallodagen.

b) Det bedoms som osannolikt att gildendren kommer att betala sina laneforpliktelser fullt ut utan att sakerhe-
ter tas i ansprak, oberoende av eventuella forfallna belopp eller antal dagar sedan de forfallit till betalning.

31) ldn avseende dgarbebodda bostider: summan av alla bostadslan eller trancher av l&n som ldntagaren tagit ut pd en
dgarbebodd bostad vid den tidpunkt dé lanen beviljades.

32) dgarbebodd bostad: varje bostadsfastighet som dgs av ett privat hushall med malet att fungera som bostad for
dgaren.

33) lan som delvis amorteras: en kombination av flera bostadslan med olika typer av amortering.

34) ¢ fardigstillda projekt: alla pigdende byggen som vid firdigstillandet ska ge sin dgare intikter i form av hyror eller
vinst frdn forsdljningen; de omfattar inte rivningsarbeten eller fastigheter som forbereds for en eventuell framtida

bebyggelse.

35) fastighetsvirdeindex: ett index som speglar bade forandringar i egendomens i pris och kvalitet over tiden, t.ex. ett
index som bygger pa transaktionsuppgifter.

36) hyra: det penningbelopp som hyresgisten faktiskt betalar till dgaren, efter avdrag for bonusar (t.ex. hyresfria peri-
oder eller renoveringsbidrag) och kostnader.

37) hyresavkastning: forhallandet mellan arshyran och marknadsvirdet pa den fasta egendomen.

Europeiska systemriskndimndens rekommendation ESRB/2011/3 av den 22 december 2011 om de nationella myndigheternas mandat
for makrotillsyn (EUT C 41, 14.2.2012, s. 1).
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38) bostad eller bostadsfastighet: fast egendom pd det inhemska territoriet, for bostadsindamal, som forvirvas, byggs
eller renoveras av ett privat hushéll och som inte uppfyller villkoren for en kommersiell fastighet. Om en fastig-
het anvinds for olika dndamél bor den om mdjligt redovisas som separata enheter (t.ex. baserat pd den yta som
anvinds for respektive dndamél) om en sddan uppdelning 4r méjlig, i annat fall kan fastigheten klassas efter sitt
huvudsyfte.

39) bostadsldn: ett lan till ett privat hushdll med sikerhet i bostad, oavsett till vilket indamal ldnet anvands.

40) ramverk for bevakning av risker: en regelbunden Gvervakning och bedémning av de systemrisker som utgdr frn
den inhemska fastighetsmarknaden, baserat pd sunda analytiska metoder och tillrickligt representativa uppgifter.

41) tillrackligt representativa uppgifter: uppgifter som insamlas genom urvalsmetoder som ir baserade pa relevanta sir-
drag hos den statistiska populationen; olika urvalsmetoder anses adekvata sd linge de i en experts 6gon kan
anses leda till rittvisande resultat.

42) vakansgrad: yta tillganglig for uthyrning i férhéllande till egendomens totalyta.

43) virdejusteringar pd investeringar: den kostnad som en investerare har for att beakta potentiella framtida forluster pa
investeringen pga. marknadsforhéllanden.

44) virde nar lanet beviljades: det ligre av den fasta egendomens transaktionsvirde (t.ex. enligt kopehandlingen) och
det virde som faststillts av en oberoende extern eller intern virderingsman nir lanet beviljas; om endast ett
virde finns bor det virdet anvindas.

2. Kriterier for genomférandet

1. Foljande kriterier giller for genomférandet av rekommendationen:

a) Rekommendationen omfattar endast indikatorer med betydelse for den finansiella stabiliteten och for vilka vissa
uppgifter saknas.

b) Vid genomforandet bor man beakta proportionalitetsprincipen och

(i) storleken och utvecklingen p& medlemsstaternas marknader for bostadsfastigheter och kommersiella
fastigheter,

(i) vilka behorigheter varje nationellt makrotillsynsorgan har,
(iii) malet for, och innehallet i, varje rekommendation.

¢) vid bedémningen av genomférandet av rekommendationerna A-D bér man dven beakta de framsteg som gjorts
med uppgiftsinsamlingen pd unionsnivd som nidmns i skil 15.

d) Specifika kriterier for att uppfylla rekommendationerna A—E framgér av bilaga I till den hir rekommendationen.

2. Adressaterna ska meddela ESRB och radet vilka dtgirder som vidtas med anledning av denna rekommendation, eller
pa lampligt sitt motivera eventuell passivitet. Rapporterna bér som minimum innehélla

a) information om innehdllet i, och tidsramarna for, de dtgirder som vidtas,
b) en bedémning av huruvida de vidtagna dtgirderna kommer att uppnd maélen f6r denna rekommendation,

¢) en ingdende motivering av varfor man avstdtt fran att vidta atgirder eller gjort avsteg frin denna rekommenda-
tion, inklusive eventuella forseningar.
3. Tidsfrister f6r uppfoljning
Adressaterna ska meddela ESRB och radet vilka atgirder som de vidtar med anledning av denna rekommendation, eller
pa lampligt sdtt motivera eventuell passivitet, enligt vad som anges nedan.

1. Rekommendation A

a) Senast den 31 december 2018 ska de nationella makrotillsynsorganen 6verlimna en interimsrapport till ESRB
och rddet om den information som redan finns tillging, eller forvintas finnas tillginglig, for genomforandet av
rekommendation A.
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b) Senast den 31 december 2020 ska de nationella makrotillsynsorganen 6verlimna en slutrapport till ESRB och
rddet om genomforandet av rekommendation A.

2. Rekommendation B
a) Senast den 31 december 2018 ska de nationella makrotillsynsorganen 6verlimna en interimsrapport till ESRB
och rddet om den information som redan finns tillging, eller forvintas finnas tillginglig, for genomforandet av

rekommendation B.

b) Senast den 31 december 2020 ska de nationella makrotillsynsorganen 6verlimna en slutrapport till ESRB och
rddet om genomférandet av rekommendation B.

3. Rekommendation C
a) Senast den 31 december 2018 ska de nationella makrotillsynsorganen overlimna en interimsrapport till ESRB
och rddet om den information som redan finns tillging, eller forvintas finnas tillginglig, for genomférandet av

rekommendation C.

b) Senast den 31 december 2020 ska de nationella makrotillsynsorganen 6verlimna en slutrapport till ESRB och
rddet om genomforandet av rekommendation C.

4. Rekommendation D
a) Senast den 31 december 2018 ska de nationella makrotillsynsorganen 6verlimna en interimsrapport till ESRB
och rddet om den information som redan finns tillging, eller forvintas finnas tillginglig, for genomforandet av

rekommendation D.

b) Senast den 31 december 2020 ska de nationella makrotillsynsorganen overlimna en slutrapport till ESRB och
rddet om genomférandet av rekommendation D.

5. Rekommendation E
a) Senast den 31 december 2017 ska de europeiska tillsynsmyndigheterna ta fram en forlaga for offentliggérande av
uppgifter om vilka exponeringar som de enheter som stdr under deras tillsyn har mot var och en av de nationella

marknaderna for kommersiella fastigheter i unionen.

b) Senast den 30 juni 2018 ska de europeiska tillsynsmyndigheterna offentliggéra de uppgifter som avses i punkt
a per den 31 december 2017.

¢) Med start den 31 mars 2019 ska de europeiska tillsynsmyndigheterna arsvis offentliggora de uppgifter som avses
i punkt a per den 31 december under foregdende dr.

4. Granskning och utvirdering

1. ESRB-sekretariatet ska

a) stodja adressaterna, sikerstilla en samordnad rapportering, tillhandahéllandet av relevanta forlagor och informa-
tion om tillvigagdngssitt och tidsfrister for uppfoljningen,

b) verifiera adressaternas uppf6ljning, hjilpa adressaterna nir dessa s onskar och limna rapporter om uppf6lj-
ningen till styrelsen via styrkommittén.

2. Styrelsen kommer att beddma adressaternas tgirder och forklaringar och i forekommande fall besluta huruvida denna
rekommendation inte har f6ljts och huruvida en adressat har underlatit att motivera sin passivitet pa lampligt satt.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 31 oktober 2016.

Pi ESRB-styrelsens vignar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat
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BILAGA 1
KRITERIER FOR ATT UPPFYLLA REKOMMENDATIONERNA

1. Rekommendation A

De nationella makrotillsynsorganen anses uppfylla rekommendationerna A och B om de:

a) granskar huruvida de relevanta indikatorerna avseende lanevillkor for bostadslin beaktas eller genomfors inom ett
ramverk for bevakning av de risker som utgdr frin bostadssektorn inom deras jurisdiktion.

b) granskar hur anvindningen av de indikatorer som framgar av rekommendation A.1 utvecklas for sddan bevakning.

¢) granskar i vilken utstrickning den information som redan finns tillgdnglig, eller forvantas finnas tillginglig i framti-
den, om de relevanta indikatorerna ar tillrickligt representativa for de aktuella ldnevillkoren pd deras inhemska
bostadslanemarknad.

d) granskar huruvida férvirv for uthyrning utgor en betydande del av de risker som hérror frin den inhemska fastig-
hetssektorn eller utgor en betydande del av de samlade boldnestockarna och -flodena.

e) om de, om forvirv for uthyrning utgor en betydande del av de risker som hdrror frin den inhemska fastig-
hetssektorn eller utgor en betydande del av de samlade bolanestockarna eller -flodena, granskar hur anvindningen av
indikatorerna for riskbedomning som framgdr av delrekommendation A.2 utvecklas.

De nationella makrotillsynsorganen anses uppfylla rekommendationerna A.3 och A.4 om de:

a) sdkerstiller antagandet av de metoder som anges i bilaga IV for berdkningen av de indikatorer som anges
i rekommendationerna A.1 och A.2.

b) i fall dir andra metoder anvinds 4n de som anges i bilaga IV for berdkningen av de relevanta indikatorerna,
rapporterar metodens tekniska funktion och hur effektiv den kan overvaka risker som harror fran sektorn bostads-
fastigheter.

¢) sdkerstiller att de relevanta indikatorerna som anges i rekommendationerna A.1 och A.2 anvinds for att 6vervaka
riskerna inom sektorn bostadsfastigheter minst drsvis.

2. Rekommendation B

De nationella makrotillsynsorganen anses uppfylla rekommendationerna B.1 och B.2 om de:

a) granskar utvecklingen av bevakningen av den univariata fordelningen och de valda gemensamma fordelningarna av
de relevanta indikatorerna enligt vad som framgér av forlaga A i bilaga IL

b) granskar framstegen som gors i anvidndningen av den information som framgar av rekommendation B.2 och av for-
laga A i bilaga II som riktlinjer for att 6vervaka relevanta risker.

Om forvirv for uthyrning utgor en betydande del av de risker som hirror frén den inhemska fastighetssektorn eller
utgor en betydande del av de samlade boldnestockarna eller -flodena, anses de nationella makrotillsynsorganen uppfylla
rekommendation B.3 om de:

a) granskar utvecklingen av bevakningen av de relevanta indikatorerna for segmenten forvirv for uthyrning och adgar-

bebodda bostider.

b) granskar utvecklingen av bevakningen av de relevanta uppgifterna fordelade efter de dimensioner som framgar av
forlagorna A och B i bilaga II.
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3. Rekommendation C

De nationella makrotillsynsorganen anses uppfylla rekommendationerna C.1 och C.2 om de:

a) granskar huruvida de relevanta indikatorerna for inhemska exponeringar mot sektorn kommersiella fastigheter beak-
tas eller genomfors inom ramverket for bevakning av de risker som utgdr frin sektorn kommersiella fastigheter
i deras jurisdiktion.

b) sakerstiller att deras ramverket for bevakning av risker inkluderar indikatorer 6ver den fysiska marknaden, indikato-
rer over det finansiella systemets kreditexponeringar och indikatorerna over lanevillkor. om insamlingen av dessa
typer av indikatorer Gver den fysiska marknaden inte ingdr i en makrotillsynsmyndighets mandat, anses denna omoj-
lighet tillracklig for att forklara varfor den relevanta myndigheten varit inaktiv under granskningsfasen.

¢) granskar huruvida investeringar utgor en betydande finansieringskilla for den inhemska kommersiella fastig-
hetssektorn.

d) i fall ddr investeringar utgor en betydande finansieringskilla for den inhemska kommersiella fastighetssektorn, grans-
kar vilka framsteg anvandningen av de ytterligare indikatorerna for riskbedomning som framgér av rekommendation
C.2 gor.

e) granskar vilka framsteg anvandningen av de indikatorer som framgdr, som minimikrav, av rekommendation C.1, och
i forekommande fall rekommendation C.2, gor.

f) granskar huruvida informationen om dessa indikatorer (som redan finns tillginglig eller forvintas bli tillgingliga) dr
tillrackligt representativa for den inhemska marknaden for kommersiella fastigheter.

De nationella makrotillsynsorganen anses uppfylla rekommendationerna C.3 och C.4 om de:

a) sikerstiller antagandet av de metoder for berikningen av de indikatorer som framgar av rekommendation C.1 och
rekommendation C.2 enligt vad som anges i bilaga V och, om detta dr tillimpligt for kommersiella fastigheter,
bilaga IV.

b) i fall dir andra metoder anvinds 4n de som anges i bilaga IV och bilaga V for berdkningen av de relevanta indikato-
rerna, rapporterar metodens tekniska funktion och hur effektiv den kan overvaka risker som hirror frén sektorn
kommersiella fastigheter.

¢) sdkerstiller att de indikatorer som framgér av rekommendation C.1 anvinds for att bevaka utvecklingen inom sek-
torn for kommersiella fastigheter minst kvartalsvis for indikatorerna over de fysiska marknaderna, utléningsfloden
(inkl. floden av osdkra fordringar och reserveringar for kreditforluster) och tillhérande lanevillkor, samt minst drsvis
for stockar av 1an (inkl. stockar av osdkra fordringar och reserveringar for kreditforluster) och tillhérande lanevillkor.

d) i fall didr investeringar utgor en betydande finansieringskélla for den inhemska kommersiella fastighetssektorn, saker-
stiller att de indikatorer som framgdr av rekommendation C.2 anvinds for att bevaka utvecklingen inom sektorn for
kommersiella fastigheter minst kvartalsvis for investeringsfloden (inklusive virderingsjusteringar av investeringar)
samt minst drsvis for investeringsstockar (inklusive virderingsjusteringar av investeringar).

4. Rekommendation D
De nationella makrotillsynsorganen anses uppfylla rekommendation D om de:

a) granskar utvecklingen av bevakningen av de relevanta indikatorerna enligt vad som framgér av forlagorna A, B och
C i bilaga IIL.

b) granskar framstegen som gors i anvdndningen av den information som framgir av rekommendation D.2 och av
forlagorna A, B och C i bilaga Ill som riktlinjer for att overvaka relevanta risker.

¢) i fall ddr investeringar utgor en betydande finansieringskilla for den inhemska kommersiella fastighetssektorn, grans-
kar framstegen som gors i anvindningen av den information som framgar av rekommendation D.3 och forlaga
B i bilaga III som riktlinjer for att Gvervaka relevanta risker.

d) i fall dar ytterligare indikatorer anvinds for att bevaka utvecklingen inom sektorn fér kommersiella fastigheter,
rapporterar den ytterligare information som anvinds for att bevaka risker.
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5. Rekommendation E

De europeiska tillsynsmyndigheterna anses uppfylla rekommendation E om de:

a) tar fram en forlaga for offentliggérande av uppgifter om vilka exponeringar som de enheter som stdr under deras
tillsyn har mot var och en av de nationella marknaderna for kommersiella fastigheter i unionen.

b) minst en ging per dr publicerar aggregerade uppgifter som samlats in enligt befintliga rapporteringskrav om vilka
exponeringar som de enheter som stir under deras tillsyn har mot var och en av de nationella marknaderna for
kommersiella fastigheter i unionen.



1. Forlaga A: indikatorer och tillh6rande uppdelningar fér bostadslin

BILAGA II

INDIKATIVA FORLAGOR FOR INDIKATORER OVER SEKTORN BOSTADSFASTIGHETER

# = antal kontrakt
a=ar

varav = varav

AVG = genomsnittet for den aktuella kvoten

FLODEN = nya bostadslin under rapporteringsperioden, enl. lingivarens bedomning. Nationella myndigheter med ansvar for makrotillsynen som har forméga skilja mellan helt nya
och omférhandlade bostadslén ges mojlighet att ange de omférhandlade lanen separat.
STOCKAR = uppgifter avseende stockar av bostadslan pé rapporteringsdagen (t.ex. drets utgang)
nv = belopp i nationell valuta

Oversikt dver portfoljen av bostadslan FLODEN

Utbetalade 18n

varav: forvirv for uthyrningsindamal

varav: dgarbebodda

varav: forstagdngskopare

varav: lan i utlindsk valuta

varav: fullstindig amortering

varav: delvis amortering

varav: utan amortering (¥)

Ursprunglig linekostnad/inkomst (LSTI-O)

VAGT GENOMSNITT

varav: forvirv for uthyrningsindamél

varav: dgarbebodda

varav: forstagangskopare

varav: lan i utlindsk valuta

varav: fullstindig amortering

varav: delvis amortering

varav: utan amortering (¥)

FLODEN

LI0TT'TE

| AS ]

Surupn efpro1gH0 susuorun exysodoing

[1]1€D



Oversikt dver portfoljen av bostadslan

varav: < 14 for den forsta riantebestimningen

varav: | 1&; 58] for den forsta rintebestimningen

varav: | 58; 104] for den forsta rintebestimningen

varav: > 104 for den forsta riantebestimningen

varav: omforhandlade (frivilligt)

FLODEN

Ursprunglig beldningsgrad (LTV-O)

VAGT GENOMSNITT

varav: forvirv for uthyrningsindamal

varav: dgarbebodda

varav: forstagangskopare

varav: lan i utlindsk valuta

varav: fullstindig amortering

FLODEN

Ursprunglig linekostnad/inkomst (LSTI-O)

varav: < 14 for den forsta rintebestimningen

varav: | 18; 53] for den forsta rintebestimningen

varav: | 58; 104] for den forsta rantebestaimningen

varav: > 104 for den forsta rantebestimningen

FORDELNING

<10%

110 % ; 20 %]

120 % ; 30 %]

130 % ; 40 %)

140 % ; 50 %]

150 % ; 60 %]

> 60 %

Ej tillgdngliga

FLODEN

81/1¢D

| AS ]

Surupn efpro1H0 susuorun exysodoing

L10TT'TE



Ursprunglig beldningsgrad (LTV-O)

varav: delvis amortering

varav: utan amortering ()

FORDELNING

<50%

150% ; 60 %)

160 % ; 70 %]

170 % ; 80 %)

180% ; 90 %]

190 % ; 100 %]

1100 % ; 110 %]

>110%

Ej tillgingliga

Aktuell beliningsgrad (LTV-C)

VAGT GENOMSNITT

FORDELNING

<50%

150 % ; 60 %]

FLODEN

STOCKAR

Ursprunglig kvot skuldbetalning/inkomst (DSTI-O)
(FRIVILLIG UPPGIFT)

VAGT GENOMSNITT

FORDELNING

<10%

110 % ; 20 %]

120 % ; 30 %)

130 % ; 40 %]

140 % ; 50 %)

150 % ; 60 %]

> 60 %

Ej tillgingliga

FLODEN

Ursprunglig kvot mellan lin/inkomst (LTI-O)

VAGT GENOMSNITT

FORDELNING

<3

13 3,5]

FLODEN

LI0TT'TE

| AS ]

Surupn efpro1gH0 susuorun exysodoing

61/1€D



Aktuell beldningsgrad (LTV-C)

160 % ; 70 %]

170 % ; 80 %]

180% ; 90 %]

190 % ; 100 %)

1100 % ; 110 %]

>110%

Ej tillgdngliga

STOCKAR

Ursprungliga loptid

VAGT GENOMSNITT

FORDELNING

Ej tillgingliga

FLODEN

Ursprunglig kvot mellan 1an/inkomst (LTI-O)

13,5; 4]

14; 4,5]

14,5 ; 5]

155 5,5]

15,5 ; 6]

> 6

Ej tillgdngliga

FLODEN

Ursprunglig kvot mellan skuld/inkomst (DTI-O)

VAGT GENOMSNITT

FORDELNING

<3

13; 3,5]

13,5 ; 4]

14 ; 4,5]

14,5 ; 5]

15; 5,5]

15,5 6]

16,5; 7]

>7

Ej tillgingliga

FLODEN

07/1£D

| AS ]

Surupn efpro1H0 susuorun exysodoing

L10TT'TE



Ursprunglig linekostnad/inkomst

Ursprunglig linekostnad/inkomst

FLODEN (LSTLO) FLODEN (LSTI-O)
<30% |]130%; 50 %] >50% Tidsperiod for den forsta rintebestimningen <30% |]30%; 50 %] >50%
LTV-O < 80% / / / <1
7/ % 7/ % 7/ % varav < 14
Ursprunglig 16ptid % % % varav | 1&; 53]
< 204 varav | 53; 104]

> 253

LTV-O ]80 %-90 %]

Ursprunglig 16ptid

< 204

1204 ; 254]

> 253

LTV-0 ]90 %-110 %]

Ursprunglig 16ptid

varav > 104

FLODEN

Ursprunglig kvot mellan skuld/inkomst
(DTI-O)

Ursprunglig beldningsgrad (LTV-O)

LTV-O < 80 %

LTV-O ]80 % ; 90 %]

LTV-0 190 % ; 110 %]

LTV-O >110 %

<4 14; 6] > 6

LI0TT'TE

| AS ]

Surupn efpro1gH0 susuorun exysodoing

17/1€D



A U lig lanekostnad/inkomst
FLODEN rsprunglig (g;lg)na [inkoms
%
LTV-0 >110% /%//
Ursprunglig 16ptid /

< 204

1204 ; 254]

> 253

(*) 1 forekommande fall bor amorteringsfria 1an for vilka det finns ett s.k. "redemption vehicle” uppges separat.

2. Forlaga B: indikatorer och tillhorande uppdelningar avseende bostadslan for segmenten forvirv for uthyrning och igarbebodda bostider

FLODEN = nya bostadslin under rapporteringsperioden, enl. lingivarens bedomning. Nationella myndigheter med ansvar for makrotillsynen som har forméga skilja mellan helt nya
och omférhandlade bostadslén ges mojlighet att ange de omférhandlade lanen separat.

STOCKAR = uppgifter avseende stockar av bostadslan pé rapporteringsdagen (t.ex. drets utgang)

ncu = belopp i nationell valuta

# = antal kontrakt

a=ar

AVG = genomsnittet for den aktuella kvoten

varav = varav

Oversikt av 1an avseende forvirv for uthyrning FLODEN Ursprunglig rintetickningsgrad (ICR-O) FLODEN

Utbetalade 1an VAGT GENOMSNITT

varav: forstagdngskopare FORDELNING

varav: lan i utlindsk valuta <100%

varav: fullstindig amortering 1100% ; 125 %]

1D

| AS ]

Surupn efpro1H0 susuorun exysodoing

L10TT'TE



Oversikt av 1an avseende forvirv for uthyrning

varav: delvis amortering

varav: utan amortering (¥)

varav: < 13 for den forsta rantebestimningen

varav: | 14; 53] for den forsta rantebestimningen

varav: ] 58; 108] for den forsta rantebestimningen

varav: > 104 for den forsta rantebestdimningen

FLODEN

Ursprunglig beldningsgrad (LTV-O)

VAGT GENOMSNITT

FORDELNING

<50%

150 % ; 60 %]

160 % ; 70 %)

170 % ; 80 %]

180% ; 90 %]

190 % ; 100 %)

1100% ; 110 %]

>110%

Ej tillgingliga

FLODEN

Ursprunglig rintetickningsgrad (ICR-O)

1125%; 150 %]

1150%: 175 %]

1175 % ; 200]

> 200 %

FLODEN

Ursprunglig kvot mellan ldn/hyra (LTR-O)

VAGT GENOMSNITT

FORDELNING

IN
v

15;10]

110; 15]

115;20]

> 20

FLODEN

LI0TT'TE

| AS ]

Surupn efpro1gH0 susuorun exysodoing

c7/1eD



Oversikt av 14n avseende dgarbebodda bostider

Utbetalade 14n

varav: forstagangskopare

varav: lan i utlindsk valuta

varav: fullstindig amortering

varav: delvis amortering

varav: utan amortering (¥)

varav: < 13 for den forsta rantebestimningen

varav: | 1&; 58] for den forsta rintebestimningen

varav: | 58; 104] for den forsta rintebestimningen

varav: > 104 for den forsta riantebestimningen

FLODEN

Aktuell beliningsgrad (LTV-C)

VAGT GENOMSNITT

varav: forstagdngskopare

FLODEN

Ursprunglig linekostnad/inkomst (LSTI-O)

VAGT GENOMSNITT

varav: forstagdngskopare

varav: lan i utlindsk valuta

varav: fullstindig amortering

varav: delvis amortering

varav: utan amortering (¥)

varav: < 18 for den forsta rantebestimningen

varav: | 18; 53] for den forsta rintebestimningen

varav: | 5&; 104] for den forsta rantebestaimningen

varav: > 104 for den forsta rintebestimningen

FORDELNING

<10%

110 % ; 20 %]

120 % ; 30 %)

130 % ; 40 %]

FLODEN

y7/1€D

| AS ]

Surupn efpro1H0 susuorun exysodoing

L10TT'TE



Aktuell beliningsgrad (LTV-C)

varav: lan i utlindsk valuta

varav: fullstindig amortering

varav: delvis amortering

varav: utan amortering (¥)

FORDELNING

<50%

150 % ; 60 %]

160% ; 70 %]

170 % ; 80 %]

180 % ; 90 %]

190 % ; 100 %)

1100 % ; 110 %]

>110%

Ej tillgdngliga

FLODEN

Ursprunglig ldnekostnad/inkomst (LSTI-O)

140 % ; 50 %]

150% ; 60 %]

> 60 %

Ej tillgangliga

FLODEN

Ursprunglig kvot mellan 1in/inkomst (LTI-O)

VAGT GENOMSNITT

FORDELNING

<3

13; 3,5]

13,5 ; 4]

14 ; 4,5]

14,5; 5]

15; 5,5]

15,5 ; 6]

>6

Ej tillgingliga

FLODEN

LI0TT'TE
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Aktuell beldningsgrad (LTV-C)

VAGT GENOMSNITT

FORDELNING

<50%

50% ; 60 %)

60% ; 70 %]

70% ; 80 %]

]
]
]
]

80 % ; 90 %]

190 % ; 100 %]

1100 % ; 110 %]

>110%

Ej tillgingliga

STOCKAR

Ursprungliga 16ptid i ar

VAGT GENOMSNITT

FORDELNING

<53

154 ; 104]

Ej tillgdngliga

(*) I forekommande fall bér amorteringsfria 1an for vilka det finns ett s.k. "redemption vehicle” uppges separat.

FLODEN
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BILAGA III

INDIKATIVA FORLAGOR FOR INDIKATORER OVER SEKTORN KOMMERSIELLA
FASTIGHETER

1. Forlaga A: indikatorer 6ver den fysiska marknaden

Uppdelning
Indikator
Frekvens Typ av egendom (') Egendomens beldgenhet (%)
Prisindex kommersiella fastigheter Kvartalsvis I I
Hyresindex Kvartalsvis I I
Fysisk marknad Index 6ver hyresavkastning Kvartalsvis I I
Lediga bostider Kvartalsvis K K
Paborjad nybyggnation Kvartalsvis # #
(') Typ av egendom delas upp i kontor, detaljhandel, industri, bostad samt annan typ (alla inhemska marknader).
(%) Egendomens beldgenhet delas upp pa inhemska "bista ldge” och "6vriga lagen”.
I = index
K = kvot
# = kvadratmeter
2. Forlaga B: indikatorer 6ver det finansiella systemets exponeringar
Uppdelning
Indikator .
Frekvens Typ av Egendomens Typ av Typ av Investerarens (°) [ ldn- Summa
egendom (') | beldgenhet (%) | investerare (}), (¥) | lingivare () | givarens nationalitet ()
Investeringar i kommersiella fastigheter (%) Kvartalsvis nv nv nv nv nv
— varav: direkta innehav av kommersiella fastigheter Kvartalsvis nv nv nv nv nv
Floden (‘) o . . . .
— varav: indirekta innehav av kommersiella fastigheter Kvartalsvis nv nv nv
Virdejustering av investeringar i kommersiella fastigheter Kvartalsvis nv nv nv nv nv

LI0TT'TE

[4s ]

Surupn e[p1Ho susuorun exsdoinyg

LT]1€D



Uppdelning
Indikator Frekvens Typ av Egendomens Typ av Typ av Investerarens (°) [ ldn- Summa
egendom (') | beldgenhet (%) | investerare (}), (}) | ldngivare () | givarens nationalitet ()
Utldning till kommersiella fastigheter (inkl. ¢j fardigstallda Kvartalsvis nv nv nv nv nv
projekt)
— varav: till ¢j firdigstillda projekt Kvartalsvis nv nv nv nv nv
Osikra lanefordringar avseende kommersiella fastigheter (inkl. | Kvartalsvis nv nv nv nv nv
¢j fardigstillda projekt).
— varav: till ¢j fardigstillda projekt Kvartalsvis nv nv nv nv nv
Reserveringar for kreditforluster avseende kommersiella fastig- | Kvartalsvis nv nv nv nv nv
heter (inkl. ej fardigstallda projekt).
— varav: till ¢j fardigstillda projekt Kvartalsvis nv nv nv nv nv
Uppdelning
Indikator Frekvens Typ av Egendomens Typ av Typ av Investerarens (°) [ ldn- Summa
egendom (') | beldgenhet (%) | investerare (}), (¥) | ldngivare () | givarens nationalitet (°)
Investeringar i kommersiella fastigheter (%) Arsvis nv nv nv nv nv
— varav: direkta innehav av kommersiella fastigheter Arsvis nv nv nv nv nv
Stockar ()
— varav: indirekta innehav av kommersiella fastigheter Arsvis nv nv nv
Virdejustering av investeringar i kommersiella fastigheter Arsvis nv nv nv nv nv

87/1€D
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Uppdelning
Indikator Frekvens Typ av Egendomens Typ av Typ av Investerarens (°) [ ldn- Summa
egendom (') | beldgenhet (%) | investerare (}), (}) | ldngivare () | givarens nationalitet ()
Utléning till kommersiella fastigheter (inkl. ¢j fardigstillda Arsvis nv nv nv nv nv
projekt)
— varav osikra fordringar avseende kommersiella fastigheter Arsvis nv nv nv nv nv
Reserveringar for kreditforluster avseende kommersiella Arsvis nv nv nv nv nv
fastigheter
Utlaning till ej fardigstéllda projekt (som en del av kreditgiv- Arsvis nv nv nv nv nv
ningen till kommersiella fastigheter)
— varav osékra fordringar Arsvis nv nv nv nv nv
Reserveringar for kreditforluster avseende ej fardigstallda Arsvis nv nv nv nv nv
projekt

Floden anges netto for varderingsjusteringar av investeringar och reserveringar for kreditforluster.

() Stockuppgifter avseende investeringar i kommersiella fastigheter, varderingsjusteringar pé investeringar i kommersiella fastigheter, (osikra) fordringar avseende kommersiella fastigheter samt reserveringar for
kreditforluster avseende kommersiella fastigheter per rapporteringsdagen.

(®) Endast om investeringarna utgor en betydande andel finansiering av kommersiella fastigheter.

nv = belopp i nationell valuta

3. Forlaga C: indikatorer 6ver lanevillkor ()

Indikator Frekvens Vigt genomsnitt av kvoter
Ursprunglig beldningsgrad (LTV-O) Kvartalsvis K
Floden (?) Ursprunglig réntetdckningsgrad (ICR-O) Kvartalsvis K
Ursprunglig tickningsgrad for skuldbetalningar (DSCR-O) Kvartalsvis K

LI0TT'TE
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Indikator Frekvens Vigt genomsnitt av kvoter
Aktuell beldningsgrad (LTV-C) Arsvis K
Stockar (°) Aktuell rantetickningsgrad (ICR-C) Arsvis K
Aktuell tickningsgrad for skuldbetalningar (DSCR-C) Arsvis K

(") Exklusive ¢j fardigstillda projekt, som kan bevakas utifrn kvoten mellan ldn/kostnad (LTC).
(*) Flodesuppgifter for nyproduktion av kommersiella fastighetsldn under rapporteringsperioden.
(%) Stockuppgifter avseende stockar av kommersiella fastighetsldn p& rapporteringsdagen.

K = kvot
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BILAGA IV

RIKTLINJER FOR MATNINGEN OCH BERAKNINGEN AV INDIKATORERNA

Denna bilaga innehdller 6verordnade riktlinjer f6r métningen och berdkningen av de indikatorer som anvinds i forla-
gorna i bilaga II och, i tillimpliga fall, bilaga IIl. Det ir inte meningen att ge detaljerade tekniska anvisningar om hur
forlagorna ska fyllas i i varje tinkbart fall. Anvisningarna behandlar mélen for definitionerna och metoderna, men
i speciella fall kan det vara nodvandigt att avvika frdn huvudregeln for att beakta sirskilda situationer pd en marknad
eller inom ett segment.

1. Ursprunglig beliningsgrad (LTV-O)
1. LTV-O definieras som:

h
2
o

Il
<=

2. Vid berdkningen av "L” giller f6ljande:

a) Hir inkluderas alla ldn eller trancher av lin som ldntagaren tagit ut pé fast egendom nir ldnet beviljades (oavsett
syftet med ldnet) efter en aggregering av ldnen "pd ldntagare” och "pé sikerhet”.

b) Berikningen sker utifrdn utbetalade belopp och inkluderar dirfor inte outnyttjade kreditbelopp. Nir det giller e
fardigstillda projekt dr "L” summan av alla ldn som utbetalats till rapporteringsdagen, och LTV-O beriknas den
dag dé en ny lanetranch utbetalas (!). Alternativt kan, om ovannimnda berikningsmetod inte kan anvindas eller
inte dr i linje med aktuell marknadspraxis, LTV-O ocksd berdknas utifrdn summan av alla beviljade 1anebelopp och
det forvantade virdet vid fardigstallandet av den kommersiella fastigheten.

¢) Detta inkluderar inte ldn for vilka fastigheten inte utgor sikerhet, utom om den rapporterande kreditgivaren anser
att ldnen utan sikerhet utgor en del av projektfinansieringen, en kombination av 1an med och utan sikerhet.
I sadana fall ska ldn utan sikerhet ocksa inkluderas i "L”".

d) Justeras inte vid forekomsten av annan kreditriskreducering.
e) Inkluderar inte kostnader och avgifter i samband med bostadslanet.
f) Inkluderar inte ldnesubventioner.

3. Vid berdkningen av "V” giller foljande:

a) Anges utifrin egendomens virde nir lanet beviljades, beriknat som det ligre av:

1. transaktionsvirdet (t.ex. enligt kopehandlingen), eller

2. det virde som faststillts av en oberoende extern eller intern virderingsman.

Om endast ett av dessa virden finns, bor det virdet anvindas.

b) Virdet pd planerade renoverings- eller byggarbeten beaktas ej.

-

Nir det géller dnnu ej fardigstdllda projekt kan LTV-O vid tidpunkten n berdknas som:

n
L;
i1 1

LTVO,, = :

n
Vo+ ’Zl AVii-1
i=
Dir i =1, ...,n avser ldnetrancher som utbetalats fram till tidpunkten n, V¢ dr det initiala vardet pa fastighetspanten (t.ex. mark) och

AV ;-1 utgor forandringen av fastighetens virde under perioderna fram till utbetalningen av den sista lanetranchen fram till tidpunk-

ten n.
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¢) Nir det giller dnnu ej firdigstillda projekt utgoér "V” egendomens totala virde fram till rapporteringsdagen (med
beaktande av virdeokningen pga. av att byggverksamheten fortskrider). "V” berdknas nir en ny lanetranch utbeta-
las vilket gor det mojligt att ta fram ett uppdaterat LTV-O.

d) Justeras med det totala utestdende bostadsskuldbeloppet, vare sig utbetalat eller ej, som sdkras av "bittre” pantritt
i egendomen. Om det finns mer senior pantritt i egendomen, méste hela det skuldbelopp som omfattas av denna
mer seniora pantritt subtraheras. Om det finns "likvdrdiga pantritter”, maste en limplig proportionell justering
goras.

e) Justeras inte vid forekomsten av annan kreditriskreducering.
f) Inkluderar inte kostnader och avgifter i samband med bostadslanet.

g) Berdknas inte som det "langsiktiga vardet”. Det langsiktiga vardet kan visserligen vara rimligt pga. den procyklika-
litet som finns i "V”, men mélet med LTV-O ir att visa kreditvillkoren nér 1anet beviljades. Om, vid tidpunkten da
bostadsldnet beviljas och LTV-O anges, "V” inte representerar virdet pé tillgdngen nir ldnet beviljades sisom regi-
streras hos ldngivaren, skulle det inte pé ett adekvat sitt spegla langivarens faktiska policy vad giller LTV-O.

4. Om segmenten forvarv for uthyrning och dgarbebodda bostider 6vervakas separat giller definitionen av LTV-O med
foljande undantag:

a) For lan avseende forvirv for uthyrning:

— "L” inkluderar endast 1an eller trancher av 1dn som léntagaren tagit ut pd den fasta egendomen nir linet bevil-
jades, for forvarvet for uthyrning.

— "V” inkluderar endast virdet pd egendomen som forvirvas for uthyrning nir lanet beviljas.

b) For lin avseende dgarbebodda bostider:

— "L” inkluderar endast 1an eller trancher av 1an som ldntagaren tagit ut pd den fasta egendomen nir ldnet bevil-
jades, for den dgarbebodda bostaden.

— "V” inkluderar endast virdet pd den dgarbebodda bostaden nir lanet beviljas.

5. De nationella makrotillsynsorganen bor observera att LTV-kvoter dr procykliska och bor dirfor vara forsiktiga om
dessa anvinds i ett ramverk for bevakning av risker. De bor ocksd undersoka anvindningen av andra nyckeltal som
lén/langsiktigt virde, dar vdrdet justeras utifrdn den langsiktiga utvecklingen av ett marknadsprisindex.

2. Aktuell beliningsgrad (LTV-C)
1. LTV-C definieras som:

_IC
LTVC = &

2. Vid berdkningen av "LC” giller foljande:

a) Berdknas som utestdende ldnebelopp — definierat som “L” i avsnitt 1.2 — pa rapporteringsdagen, med beaktande av
amorteringar, omstrukturering av ldn, nytt utbetalat kapital, upplupen rinta och, nir det giller ldn i utlindsk
valuta, vixelkursforandringar.

b) Det justeras for medel som sparats i ett investeringsverktyg for att dterbetala 1anets kapitalbelopp. Det ackumule-
rade sparade beloppet fir endast subtraheras frin "LC” om féljande villkor uppfylls:

1) det sparade beloppet ir ovillkorligen pantsatt hos ldngivaren for det uttryckliga syftet att dterbetala ldnets kapi-
talbelopp pa avtalade datum, och

2) ett rimligt vdrderingsavdrag, faststillt av det nationella makrotillsynsorganet, gors for att beakta marknads-
och/eller tredjepartsrisken som hor samman med den underliggande investeringen.
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3. Vid berakningen av "VC” giller foljande:

a) Detta speglar forandringar i virdet "V”, enligt definitionen i avsnitt 1.3, sedan den senaste virderingen av egendo-
men. Egendomens aktuella virde bor faststallts av en oberoende extern eller intern virderingsman. Om en sidan
virdering saknas kan egendomens aktuella virde skattas utifrn ett detaljerat index over fastighetsvarden (t.ex.
baserat pd transaktionsuppgifter). Om ett sddant index over fastighetsvirden ocksé saknas, kan ett detaljerat fastig-
hetsprisindex anvindas efter lampligt avdrag for att beakta avskrivningar pa fastigheten. Index Gver fastighetsvir-
den eller prisindex bor vara tillrickligt differentierade utifrdn egendomens beldgenhet och typ av egendom.

b) Justeras for dndringar av béttre pantritt i egendomen.
¢) Beriknas arsvis.

4. Om segmenten for bostadsldn avseende forvirv for uthyrning och dgarbebodda bostider Gvervakas separat giller
definitionen av LTV-C med f6ljande undantag:

a) For lan avseende forvirv for uthyrning:

— "LC” inkluderar endast lan eller trancher av ldn som lantagaren tagit ut pd den fasta egendomen nir lanet
beviljades, for forvirvet for uthyrning.

— "VC” avser aktuellt virde pd egendomen som forvirvas for uthyrning.

b) For ln avseende dgarbebodda bostider:

— "LC” inkluderar endast 1an eller trancher av lin som lantagaren tagit ut pd den fasta egendomen nir lanet
beviljades, for den dgarbebodda bostaden.

— "VC” inkluderar endast det aktuella virdet pd den dgarbebodda bostaden.

3. Ursprunglig kvot mellan lin/inkomst (LTI-O)

1. LTI-O definieras som:

LTIO =

— =

2. Vid berdkningen har "L” samma innebord som i avsnitt 1.2.

3. Vid berdkningen 4r "I” lantagarens samlade arliga disponibla inkomst enligt vad kreditgivaren noterat nir bostadsla-
net beviljades.

4. For att faststilla lintagarens "disponibla inkomst” bor adressaterna uppfylla definition 1 i storsta mojliga utstrickning
och definition 2 som ett minimum.

Definition 1: "disponibel inkomst” = 16n fran anstillning + inkomst frdn niringsverksamhet (t.ex. vinst) fran offentliga
pensioner + inkomst fran privata och yrkespensioner + inkomst fran arbetsloshetsersittning + inkomst fran andra
sociala formdner 4n arbetsloshetsersittning + regelbundna privata transfereringar, (t.ex. underhall) + hyresinkomster
(brutto) frin fastigheter + inkomst fran finansiella investeringar) + inkomst frdn privat foretagande eller partnerskap
+ regelbunden inkomst frén andra killor + ldnesubventioner — skatter — avgifter for hilsovard/socialforsikring/sjuk-
véirdsforsakring + skatterabatter.

Vid tillimpningen av denna definition ska foljande gilla:

a) hyresinkomster (brutto) frin fastigheter: inkluderar bade hyresinkomster fran 4gd egendom utan utestdende bostadslan
och sidan som forvirvats fér uthyrning. Hyresinkomster bor bestimmas utifrdn den information bankerna har
eller berdknas pd annat sitt. Om exakt information saknas bor en vilgrundad skattning av hyresinkomsterna
goras av det rapporterande institutet och metoden som anvints beskrivas.
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b) skatter: bor inkludera, rangordnade efter sin betydelse, inkomstskatt, skatterabatter, pensioner eller férsakringspre-
mier, om dragna frdn bruttoinkomsten, specifika skatter, t.ex. fastighetsskatter, och andra icke-konsumtionsskatter.

¢) avgifter for hdlsovard/socialforsakring/sjukvdrdsforsikring: inkluderar de fasta och obligatoriska utgifter som i vissa lin-
der dras efter skatt.

d) skatterabatter: inkluderar dterbetalningar frdn skattemyndigheten som stir i samband med rinteavdrag avseende
bostadsldn.

e) lanesubvention: bor inkludera alla ingrepp fran den offentliga sektorn vars mal 4r att minska lantagarens skuldbetal-
ningar (t.ex. subventionerad rénta eller subventionerad dterbetalning).

Definition 2: "disponibel inkomst” = 16n frdn anstillning + inkomst frdn niringsverksamhet (t.ex. vinst) — skatter.

. Om segmenten for bostadsldn avseende forvirv for uthyrning och dgarbebodda bostider Gvervakas separat giller

definitionen av LTI-O med f6ljande undantag:

a) For 1an avseende forvirv for uthyrning:

— "L” inkluderar endast 1an eller trancher av 1an som ldntagaren tagit ut pd den fasta egendomen nir ldnet bevil-
jades, for forvirvet for uthyrning.

b) For ldn avseende dgarbebodda bostider:

— "L” inkluderar endast 1an eller trancher av 1dn som léntagaren tagit ut pd den fasta egendomen nir linet bevil-
jades, for den dgarbebodda bostaden.

— Om en lantagare har 1an bade for dgarbebodd bostad och forvarv for uthyrning, kan endast hyresinkomsterna
fran forvarvet for uthyrning efter avdrag for linebetalningar avseende forvirvet for uthyrning anvindas for att
stodja ldnebetalningar avseende en Zdgarbebodd bostad. 1 sidana fall ska definitionen av "disponibel inkomst”
vara:

“disponibel inkomst” = 16n frén anstillning + inkomst fran naringsverksamhet (t.ex. vinst) frin offentliga pensio-
ner + inkomst frdn privata och yrkespensioner + inkomst frdn arbetsloshetsersittning + inkomst frdn andra
sociala forméner dn arbetsloshetsersittning + regelbundna privata transfereringar (t.ex. underhall) + (hyresin-
komster (brutto) fran fastigheter — skuldbetalningar avseende hyresfastigheter) + inkomst frén finansiella inve-
steringar + inkomst frdn privat foretagande eller partnerskap + regelbunden inkomst frén andra kéllor + ldne-
subventioner — skatter — avgifter for halsovard/socialforsakring/sjukvardsforsikring + skatterabatter.

. Ursprunglig kvot mellan skuld/inkomst (DTI-O)
. DTI-O definieras som:

DTIO = %

. Vid berdkningen inkluderar "D” lantagarens samlade skuld, oavsett huruvida den sikras av fast egendom, inklusive

alla utestdende finansiella ln, dvs. ldn frén enheter som beviljar bostadslénb och andra ldngivare, nir bostadslénet
beviljades.

. Vid berikningen har "I" samma innebord som i avsnitt 3.4.

. Ursprunglig kvot mellan linebetalning/inkomst (LSTI-O).
. LSTI-O definieras som:

LSTIO = %
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2. Vid berikningen utgér "LS” den arliga kostnaden for lanebetalningar av bostadsldnet, definierat som "L” i avsnitt 1.2,
vid tidpunkten da ldnet beviljades.

3. Vid berdkningen har "I” samma innebérd som i avsnitt 3.4.

4. Om segmenten for bostadslin avseende forvirv for uthyrning och dgarbebodda bostider overvakas separat giller
definitionen av LSTI-O med foljande undantag:

a) For lan avseende forvirv for uthyrning:

— "LS” dr den drliga kostnaden for ldnebetalningar i forhallande till lanet for ett forvirv for uthyrning, vid tid-
punkten da lanet beviljades.

b) For lan avseende dgarbebodda bostider:

— "LS” 4r den drliga kostnaden for lanebetalningar i férhéllande till linet for en dgarbebodd bostad, vid tidpunk-
ten da lanet beviljades.

— Den relevanta definitionen av "disponibel inkomst” ar:

"disponibel inkomst” = 6n frdn anstéllning + inkomst fran ndringsverksamhet (t.ex. vinst) frdn offentliga pensio-
ner + inkomst frdn privata och yrkespensioner + inkomst frdn arbetsloshetsersittning + inkomst frdn andra
sociala formdner dn arbetsloshetsersittning + regelbundna privata transfereringar t.ex. underhdll + (hyresin-
komster (brutto) fran fastigheter — skuldbetalningar avseende hyresfastigheter + inkomst fran finansiella inve-
steringar) + inkomst frdn privat foretagande eller partnerskap + regelbunden inkomst fran andra killor + ldne-
subventioner — skatter — avgifter for halsovard/socialforsakring/sjukvardsforsikring + skatterabatter.

6. Ursprunglig kvot mellan skuldbetalning/inkomst (DSTI-O)
1. DSTI-O definieras som:
DS

DSTIO = T

2. Vid berdkningen utgor "DS” den drliga kostnaden for ldntagarens samlad skuld, definierad som "D” i avsnitt 4.2, vid
tidpunkten dé lanet beviljades.

3. Vid berdkningen har "I” samma innebord som i avsnitt 3.4.

4. DSTI-O ska ses som en frivillig indikator eftersom langivarna eventuellt inte har tillgdng till nodvindig information
for att berdkna tiljaren i samtliga jurisdiktioner. Man bor dock beakta féljande: I jurisdiktioner dir langivarna har
tillgdng till sddan information (t.ex. genom kreditregister eller skatteuppgifter) uppmanas makrotillsynsorganen att
inkludera denna indikator i sitt ramverk for bevakning av risker.

7. Rintetickningsgrad (ICR)

1. ICR definieras som:

_ Arlig hyresintdkt (brutto)

ICR s
Arlig rantekostnad

2. Vid berdkningen giller foljande:

(a) drlig hyresintakt (brutto): de drliga hyresintikterna frin egendom for uthyrningsindamal, fore avdrag for driftkost-
nader for att uppritthélla egendomens virde och skatter.

(b) drlig rantekostnad: den arliga rintekostnaden for en bostad som forvirvats for uthyrningsindamal.

3. Kvoten kan avse virdet nir ldnet beviljades (ICR-O) eller det aktuella virdet (ICR-C).
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8. Ursprunglig kvot mellan 1dn/hyra (LTR-O)
1. LTR-O definieras som:

Lan for uthyrningsindamdl
Arliga hyresintikter (netto) eller drlig hyresintikter (brutto)

LTRO =

2. Vid berakningen giller foljande:

a) skuld avseende forvarv for uthyrningsindamdl: har samma betydelse som ”L” i avsnitt 1.2, men dr begrinsad till
bostadslan som finansierar egendom for uthyrningsindamal.

b) drliga hyresintakter (netto): de arliga hyresintakterna frén egendom for uthyrningsindamal, efter avdrag for driftkost-
nader for att uppritthélla egendomens virde men fére avdrag for skatter.

c) drliga hyresintakter (brutto): de érliga hyresintikterna frdn egendom som hyrs ut till hyresgaster, fore avdrag for
driftkostnader for att uppritthalla egendomens virde samt skatter.

De érliga hyresintdkterna (netto) bor anvindas for berdkningen av LTR-O. Om denna information inte ar tillgdnglig
kan istéllet de drliga hyresintdkterna (brutto) anvindas.
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BILAGA V

RIKTLINJER FOR DEFINITIONER OCH INDIKATORER AVSEENDE KOMMERSIELLA
FASTIGHETER

Denna bilaga innehaller riktlinjer om specifika aspekter avseende definitioner av kommersiella fastigheter, indikatorer
avseende kommersiella fastigheter samt sarskilt om bilaga III. Det 4r inte meningen att ge detaljerade tekniska anvis-
ningar om hur forlagorna i bilaga III ska fyllas i i varje tinkbart fall. Anvisningarna behandlar malen for definitionerna
och metoderna, men i speciella fall kan det vara nodvandigt att avvika frdn huvudregeln for att beakta sirskilda situatio-
ner pé en marknad eller inom ett segment.

1. Definitioner av kommersiella fastigheter

For nirvarande finns det ingen vedertagen definition i unionen av kommersiella fastigheter som r tillrackligt precis for
makrotillsynsdndamal.

a) I forordning (EU) nr 575/2013 definieras bostadsfastigheter i artikel 4.1.75 men den innehdller inte nigon exakt
definition av kommersiella fastigheter utover en allmin beskrivning som "kontorsfastigheter eller andra kommersiella
fastigheter” i artikel 126. Enligt den férordningen ska heller inte egendomens virde i visentlig grad péaverkas av ldnta-
garens kreditkvalitet eller det underliggande projektets resultat nir det giller kommersiella fastigheter.

b) EBA har bidragit med ett viktigt kriterium — det dominerande anvandningsomrddet bor vara kopplat till en “ekono-
misk aktivitet” (). Aven om detta kriterium &r viktigt dr det inte tillrdckligt precist for makrotillsynsindamal.

¢) Europeiska centralbankens forordning (EU) 2016/867 (ECB/2016/13) (3 4r en annan mojlig kalla for en definition av
kommersiella fastigheter. Fér nirvarande definierar dock den forordningen kommersiella fastigheter som alla fastighe-
ter som inte dr bostadsfastigheter (enligt definitionen i den férordningen som nimns ovan i punkt a). En sidan defi-
nition 4r otillrdcklig for den finansiella stabiliteten eftersom huvudintresset hir dr huruvida de kassafloden som kan
forvintas frin kommersiella fastigheter, t.ex. hyra, dr tillrickliga for att dterbetala de ldn med vilka egendomen
finansierats.

d) G20-initiativet for battre statistik (°) bestdr av 20 rekommendationer for bittre ekonomisk och finansiell statistik, och
startades for att forbdttra tillgangligheten till, och jamforbarheten mellan, ekonomiska och finansiella uppgifter efter
finanskrisen 2007-08. Rekommendation 19 understryker behovet att forbattra tillgdngligheten av statistik bdde om
bostadsfastigheter och om kommersiella fastigheter. Uppf6ljningen av detta initiativ, inklusive en gemensam defini-
tion av kommersiella fastigheter, pigar fortfarande och kan ge viss input till de uppgifter som ESRB behover.

e) Iett samrddsdokument fran Baselkommittén for banktillsyn om 4ndringar av schablonmetoden f6r kreditrisk () defi-
nieras kommersiella fastigheter ocksd som motsatsen till bostadsfastigheter. En exponering mot bostadsfastigheter
definieras som en exponering som sikras av fast egendom for bostadsindamél som uppfyller alla lagstadgade krav
som gor det majligt att nyttja egendomen for bostadsindamal. En exponering mot kommersiella fastigheter definieras
sedan som en exponering som sikras av fast egendom som inte 4r en bostadsfastighet.

Pi grund av de begrinsningar som ovannimnda definitioner har, anger rekommendationen en definition av
kommersiella fastigheter speciellt for makrotillsynsindamal. Den definierar kommersiella fastigheter som intdktsgenere-
rande fast egendom, exklusive socialbostdder, egendom som dgs av slutanvindare och bostider som forvirvas for uthyr-
ningsandamal.

Det kan diskuteras huruvida ¢j fardigstillda projekt dr kommersiella fastigheter. Nationell praxis varierar i denna friga.
[ flera medlemsstater visar erfarenheterna frdn finanskrisen dock hur viktigt det 4r fo6r den finansiella stabiliteten att
investeringarna, och finansieringen av dessa, i denna ekonomisk aktivitet granskas. Man bor ockséd komma ihdg att ej
fardigstillda projekt i framtiden kommer att 6ka bestindet av kommersiella fastigheter. I denna rekommendation utgor
dirfor ej fardigstillda projekt en undergrupp av kommersiella fastigheter.

(') Se EBA fraga ID 2014_1214 (21.11.2014).

(%) Europeiska centralbankens forordning (EG) nr 2016/867 av den 18 maj 2016 om insamling av detaljerad data om krediter och kredit-
risker (ECB/2016/13) (EUT L 144, 1.6.2016, s. 44).

(*) Rédet for finansiell stabilitet och Internationella valutafonden (IMF), The financial crisis and information gaps — report to the G-20 finance
ministers and central bank governors, 29 oktober 2009.

(*) Baselkommittén for banktillsyn, Revisions to the Standardised Approach to credit risk — second consultative document, december 2015.
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Socialbostdder ar ett komplicerat segment av fastighetsmarknaden eftersom olika linder har valt manga olika former av
dessa. De bor exkluderas fran definitionen av kommersiella fastigheter om egendomens transaktionsvirde eller hyrorna
som tas ut fran sddan egendom péverkas direkt av ett offentligt organ, vilket medfor att hyrorna ér lagre dn marknads-
hyrorna. De nationella myndigheterna bor gora en grinsdragning mellan socialbostider och den privata hyresmarkna-
den i sitt land utifrdn detta kriterium.

En bostad som forvirvas for uthyrningsindamal omfattar alla bostadsfastigheter som &gs direkt av ett privat hushall (*),
primirt for uthyrning till hyresgéster. For nirvarande dr denna verksamhet endast omfattande i ett fital medlemsstater.
Ett objekt som forvirvas for uthyrningsindamdl befinner sig ocksd i grinslandet mellan bostadsfastigheter och
kommersiella fastigheter. Eftersom denna verksamhet normalt utfors pd deltid, av smé icke-professionella dgare med ett
mindre antal enheter i sin portfolj, kan verksamheten ur ett finansiellt stabilitetsperspektiv anses hora mer till sektorn
for bostadsfastigheter dn sektorn kommersiella fastigheter. P4 grund av dess specifika riskegenskaper rekommenderas det
dock att de nationella makrotillsynsorganen bevakar denna delmarknad, dven med hjilp av ytterligare och specifika indi-
katorer, om denna verksamhet utgor en betydande del av de risker eller en betydande andel av stockar eller floden av
den samlade utldningen till bostadsfastigheter.

2. Uppgiftskillor avseende kommersiella fastigheter
2.1 Indikatorer om den fysiska marknaden for kommersiella fastigheter

Indikatorer om den fysiska marknaden for kommersiella fastigheter kan erhdllas fran:
a) offentliga killor, t.ex. nationella statistikmyndigheter eller fastighetsregister, eller
b) den privata marknaden om denna omfattar en storre del marknaden for kommersiella fastigheter.

ESRB:s rapport Report on commercial real estate and financial stability in the EU innehaller en 6versikt av tillgdngliga prisin-
dex och uppgiftskallor ().

2.2 Indikatorer Gver det finansiella systemets exponering mot kommersiella fastigheter

Marknadsaktorernas exponeringar, i alla fall de inom den finansiella sektorn, kan samlas in frén tillsynsrapporteringen.
Vissa uppgifter samlas redan in av ECB och EIOPA pé nationell nivd. Dessa uppgifter dr dock inte sirskilt detaljerade.
Nya rapporteringsmallar for tillsynsrapportering for banker, dvs. finansiell rapportering (FINREP) och allmin rapporte-
ring (COREP), for forsikringsgivare enligt Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/138/EG (°) och for investerings-
fonder enligt Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU (*) kan ge mer detaljerad information om de finan-
siella institutens exponeringar mot kommersiella fastigheter.

De klassifikationer som framgdr av den statistiska niringsgrensindelningen i Europeiska unionen (Nace rev. 2.0) kan
fungera som riktvirde for de finansiella institutens exponeringar mot kommersiella fastigheter, eftersom de ar veder-
tagna bland unionens institutioner och anvdnds i rapporteringsmallar for banker och forsikringsbolag. I detta
sammahang 4r tva avsnitt relevanta:

a) avdelning F: byggverksamhet exklusive anlidggningsarbeten,

b) avdelning L: fastighetsverksamhet exklusive fastighetsférmedling.

Enligt bilaga A, kapitel 2, punkt 2.118 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 549/2013 av den 21 maj 2013 om det
europeiska national- och regionalrakenskapssystemet i Europeiska unionen (EUT L 174, 26.6.2013, s. 1) bestar "Hushéllssektorn [...]
av individer eller grupper av individer, savil i egenskap av konsumenter som foretagare, som producerar varor samt icke-finansiella
och finansiella tjanster for marknaden (marknadsproducenter), forutsatt att produktionen av varor och tjanster inte utfors av separata
enheter som behandlas som kvasibolag. Hir ingar ocksé individer eller grupper av individer i egenskap av producenter av varor och
icke-finansiella tjanster uteslutande for egen slutlig anvindning.”

(*) ESRB:s rapport Report on Commercial Real Estate and Financial Stability in the EU, december 2015, sirskilt bilaga II, avsnitt 2.2.

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om upptagande och utovande av forsikrings- och
aterforsikringsverksamhet (Solvens IT) (EUT L 335, 17.12.2009, s. 1).

(*) Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om 4nd-

ring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011,

s. 1).
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Nackdelen med NACE-klassificeringar dr att de frimst ar utformade for ekonomiska sektorer, inte ldn. Exempelvis
kommer ett lan till ett fastighetsbolag for att forvirva tjanstebilar att rapporteras under avdelning L, trots att det inte ror
sig om ndgot lan for kommersiella fastigheter.

2.3 Anvandning av uppgifter frin den privata sektorn

Om de nationella makrotillsynsorganen anvinder uppgifter frdn den privata sektorn for att sammanstilla indikatorer
avseende kommersiella fastigheter, forvintas de identifiera de skillnader som finns jamfort med omfattning och definitio-
ner enligt den hir rekommendationen. De bor ocksé kunna tillhandahélla detaljerad information om den underliggande
metod som leverantoren anvinder samt urvalets tickning. Uppgifterna frn den privata sektorn bor vara representativa
for marknaden och folja uppdelningarna enligt vad som framgér av rekommendation D:

a) typ av egendom.

b) egendomens beligenhet.

¢) typ av investerare och nationalitet.
d) typ av langivare och nationalitet.

3. Relevanta uppdelningar av indikatorerna

Vad giller de relevanta uppdelningarna som framgar av rekommendation D, bor de nationella makrotillsynsmyndighe-
terna kunna goéra en bedomning av hur relevanta dessa uppdelningar 4r for deras marknad for kommersiella fastigheter
ndr de anvinds i 6vervakningssyfte, ocksd med beaktande av proportionalitetsprincipen.

typ av egendom: beskriver den huvudsakliga anvindningen av en kommersiell fastighet. For indikatorer avseende
kommersiella fastigheter bor denna uppdelning 4ven inkludera foljande kategorier:

a) bostider, t.ex. byggnader med flera hushall.

b) detaljhandel, t.ex. hotell, restauranger, kdpcenter.

¢) kontor, t.ex. egendom som framst anvinds som kontorslokaler.

d) industri, t.ex. egendom som anvinds f6r produktion, distribution och logistik.
€) andra typer av kommersiella fastigheter.

Om en fastighet anvinds for olika dandamal bor den om mojligt redovisas som separata enheter (t.ex. baserat pd den yta
som anvinds for respektive dndamél) om en sddan uppdelning dr majlig, i annat fall kan fastigheten klassas efter sitt
huvudsyfte.

egendomens beligenhet: beskriver den geografiska uppdelningen (t.ex. i regioner) eller delmarknaderna av fastighetsmark-
naden, vilket dven bor inkludera dtminstone “bista lige” och "6vriga lagen”. "Bista lage” beskriver normalt det basta
laget pa en viss marknad, ndgot som ocksd visar sig i hyresavkastningen (som normalt dr marknadens ldgsta). For kon-
torsbyggnader kan det t.ex. rora sig om en central adress i en storstad. For byggnader i kategorin detaljhandel kan det
t.ex. avse stadskdrnan med manga gagator eller ett centralt placerat kopcentrum. For byggnader i kategorin logistik kan
det tex. avse en plats ddr nodvindig infrastruktur och tjdnster finns, med utmirkt tillgdng till transportmojligheter.

"Typ av investerare” avser Gvergripande kategorier av investerare, t.ex.:
a) banker,

b) forsikringsbolag,

¢) pensionsinstitut,

d) investeringsfonder,

e) fastighetsbolag,

f) ovriga.
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Oftast finns bara uppgifter om den registrerade lantagaren eller investeraren tillgdngliga. De nationella makrotillsynsor-
ganen bor dock observera att den registrerade ldntagaren eller investeraren kan vara en annan 4n den verkliga ldntagaren
eller investeraren, och det dr hos dessa som den slutliga risken ligger. Myndigheterna uppmanas dirfor att ocksd granska
information om den verkliga ldntagaren eller investeraren, t.ex. utifrdn information som samlas in frin marknadsaktorer,
for att bittre forstd marknadsaktorernas beteende och risker.

"Typ av langivare” avser overgripande kategorier av ldngivare, t.ex.:
a) banker, inkl. avvecklingsbanker,

b) forsikringsbolag,

c) pensionsinstitut.

De nationella makrotillsynsorganen kan behova justera forteckningen 6ver typ av investerare och langivare for att beakta
sdrdragen pd deras lokala sektor f6r kommersiella fastigheter.

”Nationalitet” anger i vilket land marknadsaktoren ar registrerad. Investerares och langivares nationalitet ska som ett
minimum delas upp pa f6ljande tre geografiska kategorier:

a) inhemska,
b) ovriga Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
¢) Ovriga virlden.

De nationella makrotillsynsorganen bor observera att den registrerade investerarens eller lntagarens nationalitet kan
vara en annan 4n den verkliga investerarens eller lintagarens nationalitet, och det dr hir som den slutliga risken ligger.
Myndigheterna uppmanas dirfor att ocksd granska information om den verkliga investerarens eller lantagarens nationali-
tet, t.ex. utifrdn information som samlas in frdn marknadsaktorer.

4. Metoder for att berikna de fysiska marknadsindikatorerna

Priser for kommersiella fastigheter avser priser for konstant kvalitet over tiden, dvs. marknadsvirdet pa egendom dir
man bortser fran kvalitetsforandringar som virdeminskning (och fordldring) eller virdestegringar (t.ex. renovering)
genom kvalitetsjusteringar.

Riktlinjer frn arbete som initierats av Eurostat anger att prisuppgifter bor samlas in baserat pa faktiska transaktioner.
Om dessa inte finns tillgidngliga och/eller inte dr fullt representativa kan de approximeras genom virderingar forutsatt att
uppgifterna speglar det aktuella marknadspriset, och inte ndgon form av "hallbara priser”.

5.  Bedomning av det finansiella systemets exponering mot kommersiella fastigheter

Det finansiella systemets exponering mot kommersiella fastigheter utgérs av bdde utléning, oftast genom banker och
ibland av forsdkringsbolag, och investeringar, oftast av forsikringsbolag, pensionsinstitut och investeringsfonder. Investe-
ringar kan avse bdde direkta innehav av kommersiella fastigheter, t.ex. genom direkt dgande, och indirekta innehav av
kommersiella fastigheter, t.ex. genom virdepapper och investeringsfonder. I fall dir en langivare eller investerare anvan-
der ett specialforetag (SPV) som finansieringsteknik for en kommersiell fastighet, ska en sddan utlning eller investering
bedémas som direkt utlaning till, eller innehav av, en kommersiell fastighet.

Nir de nationella makrotillsynsorganen bedomer hela systemets exponeringar, bor de vara observanta pd dubbelrik-
ningar. Investerare kan investera i kommersiella fastigheter bade direkt och indirekt. Exempelvis investerar pensionsinsti-
tut och forsakringsbolag ofta direkt i kommersiella fastigheter.

Det kan ocksd vara svirt att beridkna utlindska marknadsaktorers exponeringar, som kan utgéra en avsevird del av
marknaden (!). Eftersom dessa marknadsaktorer ar viktiga for den kommersiella fastighetsmarknadens funktion bor man
bevaka deras aktiviteter.

Eftersom forluster frdn den kommersiella fastighetssektorn oftast dr koncentrerade till bankernas utlining till sektorn,
bor de nationella makrotillsynsorganen dgna denna sirskild uppmarksambhet.

(") ESRB:s rapport Report on Commercial Real Estate and Financial Stability in the EU, december 2015, sirskilt avsnitt 2.3 och ruta 1.
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6. Metoder for att berikna LTV

Bilaga IV beskriver metoderna for att berdkna LTV-O och LTV-C. Det finns dock ett antal aspekter som bor beaktas nir
dessa beriknas for kommersiella fastigheter.

Nir det giller syndikerade ldn bor LTV-O berdknas som det ursprungliga beloppet pa alla 1an som beviljats lantagaren
i forhallande till egendomens virde nir ldnen beviljades. Om flera fastigheter berdrs bor LTV-O beriknas som det
ursprungliga beloppet pd alla lan i forhéllande till alla berorda fastigheters samlade virde.

Eftersom antalet kommersiella fastigheter dr mycket ligre, och dessa dr mer heterogena, dn bestdndet av bostadsfastighe-
ter, dr det battre att berdkna LTV-C utifrdn en virdering av de aktuella fastigheterna istdllet for att anvinda sig av ett
prisindex.

De nationella makrotillsynsorganen bor bevaka distributionen av LTV med ett sdrskilt fokus pd de lin som bar mest
risk, dvs. de 1dn som har hogst LTV, eftersom forluster ofta ar resultatet av sddana s.k. tail-risker.

7. Metoder for att berikna rintetickningsgrad (ICR) och skuldbetalningars tickningsgrad (DSCR)

Rintetdckningsgraden (ICR) och skuldbetalningars tickningsgrad (DSCR) avser de hyresintdkter frin en kommersiell fas-
tighet (eller grupp av fastigheter), efter avdrag for skatter och driftkostnader som léntagaren mdste erhdlla for att
uppritthélla fastighetens vérde.

ICR definieras som:

Arlig hyresintdkt (netto)

ICR = >
Arlig rantekostnad

Vid berikningen av ICR giller foljande:

a) drlig hyresintikt (netto): inkluderar de 4rliga hyresintikterna fran hyresgister i kommersiella fastigheter, efter avdrag for
skatter och driftkostnader for att uppritthélla egendomens virde.

b) drlig rantekostnad: den arliga rantekostnaden for de lin for vilka den eller de kommersiella fastigheterna utgor
sakerhet.

Syftet med ICR &r att mita i vilken utstrickning de hyresintikter som en kommersiell fastighet genererar ar tillrackliga
for att betala de rintekostnaderna som lantagaren adragit sig for att forvirva egendomen. ICR bor darfor analyseras pd
fastighetsniva.

DSCR definieras som:

Arlig hyresintdkt (netto)

DSCR = —
Arlig skuldbetalning

Vid berdkningen av DSCR giller foljande:

a) drlig hyresintikt (netto): den drliga hyresintdkten fran hyresgaster i kommersiella fastigheter, efter avdrag for skatter och
driftkostnader for att uppratthédlla egendomens virde.

b) drlig skuldbetalning: den &rliga skuldbetalningen for de lan for vilka den eller de kommersiella fastigheterna utgor
sikerhet.

Syftet med DSCR 4r att bedoma hur stor den samlade skuldbordan som utgdr frin en egendom iér for ldntagaren. Darfor
omfattar nimnaren inte bara rintebetalningar utan dven amorterade belopp. Huvudfrigan for en sddan indikator dr
huruvida den ska beriknas per fastighet eller per lantagare. Finansieringen av kommersiella fastigheter ar oftast sd utfor-
mad att lngivaren endast kan erhélla betalning frn de intikter egendomen genererar, inte frdn lintagarens ovriga intdk-
ter eller tillgdngar. Dérfor dr det mer rittvisande att berdkna DSCR per fastighet. Om man fokuserar pa lingivarens
samlade intikter skulle detta medfora viktiga konsolideringsfragor som skulle forsvdra arbetet med att definiera ett nyck-
eltal som dr jamforbart mellan olika medlemsstater.
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8.  Ytterligare indikatorer for ej firdigstillda projekt

For ¢j fardigstdllda kommersiella fastighetsprojekt kan de nationella makrotillsynsorganen istillet for LTV bevaka kvoten
mellan ldn/kostnad (LTC). LTC ar det ursprungliga beloppet pé alla 1an som beviljats i forhdllande till kostnaderna som
hidrror frén bygget av den kommersiella fastigheten fram till fardigstallandet.

Dirutover bor de nationella makrotillsynsorganen inrikta sin granskning pd de mest riskfyllda projekten, dvs. sddana dar
endast en liten andel av projektet hyrts ut eller sélts i forvdg. For varje dnnu ej fardigstallt projekt utgors kvoten av den
andel av projektets totala yta (efter projektets fardigstillandet) som byggherren redan hyrt ut vid den tidpunkt dé ldnet
beviljas; motsvarande resonemang géller ocksé for sddan yta som sélts vid den tidpunkt da lanet beviljas.

9. De europeiska tillsynsmyndigheternas drliga publicering av exponeringar mot kommersiella fastigheter

Det rekommenderas att de europeiska tillsynsmyndigheterna utifrdn information fran rapporteringsmallar minst en ging
per &r publicerar aggregerad information om vilka exponeringar som de enheter som stdr under deras tillsyn och pa
enskild basis har mot de olika nationella kommersiella fastighetsmarknaderna i unionen. En sddan publicering bor oka
de nationella makrotillsynsmyndigheternas kunskap om den aktivitet som enheter frin andra medlemsstater bedriver pa
deras inhemska marknad for kommersiella fastigheter. Om det finns reservationer avseende de publicerade uppgifters
omfattning eller kvalitet, bor publiceringen atféljas av limpliga kommentarer.

Malsittningen bor vara att de europeiska tillsynsmyndigheterna gor det majligt f6r var och en av de nationella mak-
rotillsynsorganen i unionen att bedoma vilka exponeringar unionens alla finansiella institutioner har gentemot deras
nationella marknad. Detta innebdr att de uppgifter som samlas in for alla finansiella institutioner i unionen bor
aggregeras pa landsniva.

Nir denna aggregerade information publiceras bor de europeiska tillsynsmyndigheterna anvinda information frin
rapporteringsmallar som ger en geografisk uppdelning av kreditexponeringar och/eller (direkta och indirekta) investe-
ringar. Om rapporteringsmallar ger en uppdelning efter NACE-koder ('), kan kommersiella fastigheter anses tillhora bade
avdelningarna "F” och "L”, dven om man strangt taget borde exkludera vissa undergrupper pga. av den definition av
kommersiella fastigheter som anvinds i den hir rekommendationen.

(") Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1893/2006 av den 20 december 2006 om faststllande av den statistiska narings-
grensindelningen Nace rev. 2 och om 4ndring av radets forordning (EEG) nr 3037/90 och vissa EG-férordningar om sirskilda statistik-
omrdaden (EUT L 393, 30.12.2006, s. 1).
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EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS VARNING
av den 22 september 2016
om sdrbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Osterrike
(ESRB/2016/05)
(2017/C 31/02)

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS STYRELSE HAR ANTAGIT DENNA VARNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om mak-
rotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivdi och om inrittande av en europeisk systemriskndmnd ('), sirskilt
artiklarna 3 och 16, och

av foljande skal:

(1)  Erfarenheterna frén manga linder visar att férekomsten av sdrbarheter inom sektorn bostadsfastigheter kan med-
fora avsevirda risker for den inhemska finansiella stabiliteten och fa allvarliga negativa konsekvenser for realekono-
min, och detta kan 4ven kan fd negativa konsekvenser for andra linder.

(2)  Europeiska systemrisknimnden (ESRB) har nyligen genomfort en systematisk och framdtblickande granskning av
vilka sdrbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i hela EU. Vid denna granskning har ESRB i dtta med-
lemsstater identifierat olika sdrbarheter pd medellang sikt som utgor en kalla till systemrisk f6r den finansiella
stabiliteten, som kan fi allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin.

(3)  For Osterrikes del visar ESRB:s granskning av sdrbarheter féljande:

a) 1 Osterrike har priserna for bostadsfastigheter stigit snabbt, sirskilt sedan 2011. Fram tills nyligen var prisok-
ningarna mycket hogre i Wien 4n i resten av landet. P4 senare tid har dock fastighetspriserna utanfor Wien
stigit kraftigt, snabbare dr priserna i Wien. Denna utveckling har lett till fastighetspriser som tycks ligga over
den nivd som ir i linje med den ldngsiktiga inhemska utvecklingen, sérskilt i Wien (?). Enligt skattningar fran
Oesterreichische Nationalbank (OeNB) ar huspriserna i resten av landet dock i stort sett i linje med den ldngsik-
tiga inhemska utvecklingen.

b) P4 senare tid har de kraftigt stigande huspriserna sammanfallit med kraftigt 6kande bostadsldn. Resultaten frin
en undersokning av lanekrav som OeNB genomfort tyder pd att kraven héller pd att sinkas. Resultaten visar
ocksé att andelen nya boldntagare med en hog kvot mellan skuld/inkomst och hog beléningsgrad okar. Resulta-
ten frdn OeNB: s undersokning bor dock tolkas forsiktigt eftersom undersokningen visar pd stora skillnader
mellan olika banker, urvalet for undersokningen var litet samtidigt som urvalet inte var konstant. Oftast kan
dock hushdll som ar hogt skuldsatta i forhdllande till sin inkomst eller bostadens virde vara sirskilt kinsliga
for ekonomiska chocker som t.ex. stigande arbetsloshet eller fallande hushéllsinkomster eller bostadspriser.
Under sddana forhéllanden kan det bli svdrare for hushdllen att hantera sin skulder och ett stigande antal
bostadslan som fallerar kan medféra direkta kreditforluster for bankerna, sirskilt om bostadspriserna faller.
Dessutom kan, om ekonomin utvecklas negativ, sjunkande hushallsinkomster och férmogenhetseffekter for-
starka den initiala chocken, vilket ytterligare kan forstirka de negativa direkta och indirekta effekterna pa den
finansiella stabiliteten (t.ex. om hushallen minskar sin konsumtion for att betala sina boldn). Det behovs mer
information om ldnekraven utifrdn ett storre urval av finansiella intermedidrer for att bedoma vilka foljder
sinkta ldnekrav kan fd for hela systemet.

c) Snabbt stigande bostadspriser som okar snabbare dn hushillens inkomster, s& som man sett i Osterrike pd
senare tid, gor det svdrare for hushdllen att forvdrva bostider, och kan medfora att hushillens samlade
skuldsdttning okar och/eller att antalet hushdll med stora skulder okar. Dessutom, mot bakgrund av en stark
utveckling av bade bolan och huspriser, finns det en risk for att ldnekraven sinks ytterligare.

() EUTL 331, 15.12.2010, s. 1.
(*) Baserat pa skattningar fran Oesterreichische Nationalbank och Europeiska centralbanken.
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d) De osterrikiska bankernas exponeringar mot boldn dr liga jamfort med andra linder i unionen. Detta beror pé
att andelen bostadsidgare ar lagt (') och att endast en begrinsad andel av bostadsigarna ar har boldn. Diremot
ar de osterrikiska bankernas samlade exponering mot fastighetssektorn, inkluderat 1an till byggsektorn etc.,
ndgot hogre 4n i andra linder i unionen. De genomsnittliga riskvikterna for osterrikiska banker som tillimpar
internmetoden ligger klart 6ver genomsnittet for unionen. Detta gor den Osterrikiska banksektorn relativt sett
mindre sdrbar for potentiella direkta risker frin sektorn bostadsfastigheter. Det bor dock noteras att de
osterrikiska bankernas samlade genomsnittliga kapitalisering dr marginellt lagre 4n genomsnittet i unionen.

e) Vid en analys av sdrbarheterna i Osterrike finns det bide férmildrande och forsvérande omstindigheter. Forsva-
rande omstindigheter omfattar en betydande andel 1&n med rorlig rinta (bade for nya och befintliga 1dn) samt
lén i utlindsk valuta som utsitter hushllen for rénte- respektive valutarisker. Andelen bostadsldn med rorlig
rinta eller i utlindsk valuta har dock minskat. Flera undersokningar visar ocksé att sirskilt lantagare som tagit
bostadslén i utlindsk valuta i Osterrike innehar avsevirda riskbuffertar som minskar sdrbarheterna. Andra vik-
tiga faktorer som minskar riskerna dr bla. en relativt 1dg andel bostadsigare, som varit stabil under flera
decennier, i kombination med en vil utvecklad hyresmarknad samt att hushéllens samlade skuldsdttning édr
mattlig. De flesta bostadsldnen amorteras och ldnen dterfinns ofta i ekonomiskt starkare hushall.

f) ESRB noterar de dtgirder som vidtagits av de osterrikiska myndigheterna, inbegripet férvintningarna om
héllbara ldnekrav som meddelats bankerna (?). Dessutom har den osterrikiska nimnden for finansmark-
nadsstabilitet (Austin Finansidr Market Stabilitet Board (FMSB)) rekommenderat att finansministeriet bor utoka
makrotillsynsverktygen avseende den ldntagarbaserade makrotillsynen inom omradet fastighetsfinansiering for
att sakerstilla att FMSB kan vidta dtgarder mot systemrisker som har sitt ursprung i en ohallbar utveckling pa
fastighetsmarknaden (*). Utvecklingen for bostadspriserna och kreditgivningen ar stark, det finns grupper av
hushéll med hog skuldsittning och det finns tecken som tyder p4 att 1nekraven haller pé att luckras upp. Aven
om de dtgirder som vidtagits av de osterrikiska myndigheterna ar limpliga mot bakgrund av de sdrbarheter
som finns inom sektorn bostadsfastigheter i Osterrike, 4r de eventuellt inte tillrickliga for att helt atgdrda
problemen.

HARIGENOM KONSTATERAS FOLJANDE.

ESRB har identifierat sdrbarheter pd medelldng sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Osterrike som utgér en killa till
systemrisk for den finansiella stabiliteten och som kan fa allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin. Ur ett mak-
rotillsynsperspektiv anser ESRB att de huvudsakliga sarbarheterna utgdr frn en stark tillvixt, sirskilt pd senare tid, for
bdde bostadspriser och bolan, samt risken for att lanekraven sanks ytterligare.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 22 september 2016.

Pi ESRB-styrelsens vignar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat

() Sarskilt i Wien dr andelen hushéll som dger sin bostad lagt — 82 procent hyr sin bostad.

(*) Efter ESRB:s beslut att anta denna varning har den 6sterrikiska nimnden for finansmarknadsstabilitet (FMSB) diskuterat hallbara lane-
krav inom bostadssektorn vid sitt méte den 23 september 2016.

(}) FMSB:s rad finns pa https://www.fmsg.at/en/publications/warnings-and-recommendations/advice-2-2016.html


https://www.fmsg.at/en/publications/warnings-and-recommendations/advice-2-2016.html
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EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS VARNING
av den 22 september 2016
om sirbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Belgien
(ESRB/2016/06)
(2017/C 31/03)

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS STYRELSE HAR ANTAGIT DENNA VARNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om mak-
rotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivdi och om inrittande av en europeisk systemriskndmnd ('), sirskilt
artiklarna 3 och 16, och

av foljande skal:

(1)  Erfarenheterna frén ménga linder visar att forekomsten av sdrbarheter inom sektorn bostadsfastigheter kan med-
fora avsevirda risker for den inhemska finansiella stabiliteten och f3 allvarliga negativa konsekvenser for realekono-
min, och detta kan 4ven kan fd negativa konsekvenser for andra linder.

(2)  Europeiska systemrisknimnden (ESRB) har nyligen genomfort en systematisk och framdtblickande granskning av
vilka sdrbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i hela EU. Vid denna granskning har ESRB i dtta med-
lemsstater identifierat olika sdrbarheter pad medellang sikt som utgor en killa till systemrisk f6r den finansiella
stabiliteten, som kan f& allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin.

(3)  For Belgiens del visar ESRB:s granskning av sdrbarheter foljande:

a) 1 Belgien har hushdllens samlade skuldsittning okat under en lingre tid, vilket till stor del 4r resultat av en
fortsatt snabb 6kning av utldningen for bostadskop. Lanekraven har visserligen okat under de senaste dren, men
denna utveckling tycks ha avstannat pd senare tid. Samtidigt finns det uppgifter pd mikronivd som tyder pa att
det finns specifika grupper av hushéll dir bostadslanen ar stora i forhéllande till bostadens virde, en hog andel
av inkomsten gar t for att betala lnen eller nettotillgdngarna ar ldga i forhallande till skulderna.

b) Om det uppstér en ekonomisk eller finansiell chock — t.ex. stigande arbetsloshet och/eller fallande inkomster —
kan det bli svérare for sddana hogt skuldsatta hushall att hantera sina skulder och ett stigande antal bostadslan
som fallerar kan medféra direkta kreditforluster for bankerna, sirskilt om bostadspriserna samtidigt faller.
Dessutom kan, om ekonomin utvecklas negativ, sjunkande hushéllsinkomster och formogenhetseffekter for-
starka den initiala chocken, vilket ytterligare kan forstirka de negativa direkta och indirekta effekterna pa den
finansiella stabiliteten (t.ex. om hushéllen minskar sin konsumtion for att betala sina boldn).

¢) Darutéver har bostadspriserna, som stigit ganska kraftigt de senaste 30 dren, stigit snabbare 4n bade inkomster
och hyror under de senaste dren. I nominella termer ligger bostadspriserna nu nira den nivd som de hade fore
finanskrisen. Det finns tecken pd overvirderade priser, dock kan alternativa virderingsmodeller inte bekrifta
detta fullt ut. Redan tidigare hoga, och fortsatt stigande bostadspriser, kan leda till att hushéllens skuldsittning
okar ytterligare och att antalet sirbara hushall okar.

d) Samtidigt 4r ESRB medveten om att det finns flera faktorer som minskar sirbarheterna pd den belgiska
bostadsmarknaden. For det forsta har de belgiska hushallen sammantaget relativt hoga finansiella tillgdngar
i forhdllande till skulderna. For det andra amorteras boldn normalt inom 25 ar vilket innebir att de belgiska
hushéllen minskar sina skulder forhdllandevis snabbt jamfort med hushéllen i andra linder inom unionen.

() EUTL 331, 15.12.2010, s. 1.
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e) ESRB noterar de dtgirder som vidtagits avseende bostdder i Belgien. De belgiska myndigheterna har koncentre-
rat sitt arbete pd att 0ka bankernas formdga att hantera de risker som harror fran bostadssektorn. Beslutet av
Nationale Bank van Belgié¢/Banque Nationale de Belgique (NBB/BNB) att i december 2013 infora ett tillagg till
kapitalkraven avseende bolaneexponeringar for sidana banker som tillimpar internmetoden (') tillsammans
med offentliga stillningstaganden frin NBB/BNB dir man uppmanat till mer medvetenhet om de risker som
utgdr fran sektorn bostadsfastigheter kan ocksé bidra till att minska befintliga sarbarheter. Darutover haller man
pa att begrinsa de skattemdssiga avdragsmojligheterna for boldn. NBB/BNB:s stdndpunkt att man kommer att
vidta ytterligare dtgarder mot hogrisklan (t.ex. hoga beldningsgrader) om dessa fortsitter att utgora en avsevard
andel av den nya utliningen forvantas ocksd forhindra, i viss omfattning, att sirbarheterna fortsitter att oka
i framtiden. Man har dock inte vidtagit ndgra direkta dtgirder som tar sikte pa hogt skuldsatta hushall eller de
fortsatta prisokningarna p4 bostdder. Aven om de &tgdrder som vidtagits dr limpliga mot bakgrund av de sar-
barheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i Belgien, dr de eventuellt inte tillrickliga for att helt
atgirda problemen.

HARIGENOM KONSTATERAS FOLJANDE.

ESRB har identifierat sdrbarheter pd medellang sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Belgien som utgor en kalla till
systemrisk for den finansiella stabiliteten och som kan fa allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin. Ur ett mak-
rotillsynsperspektiv anser ESRB att de huvudsakliga sarbarheterna utgdr frin en snabbt okande skuldsittning bland
hushéllen i kombination med stora grupper av hushall som redan tidigare var hogt skuldsatta, mot bakgrund av kraftigt
stigande bostadspriser under de senaste dren.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 22 september 2016.

Pi ESRB-styrelsens vignar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat

(") Tillimpning av en okad riskvikt om 5 procent avseende belgiska bostadsldn for kreditinstitut som tillimpar internmetoder for att
berdkna kapitalkraven. Den dtgarden tridde i kraft genom den kungliga forordningen av den 8 december 2013 -
https:/[www.nbb.be/en/articles/arrete-royal-du-8-decembre-2013-portant-approbation-du-reglement-du-22-octobre-2013-de-la - och
har sedan genomforts under 2014 inom ramen for artikel 458 i EU:s kapitalkravsforordning. Atgirden forlingdes med ett dr i maj
2016 (kunglig forordning av den 31 maj 2016 - https://www.nbb.be/en/financial-oversight/macroprudential-supervision/
macroprudential-instruments|real-estate).


https://www.nbb.be/en/articles/arrete-royal-du-8-decembre-2013-portant-approbation-du-reglement-du-22-octobre-2013-de-la
https://www.nbb.be/en/financial-oversight/macroprudential-supervision/macroprudential-instruments/real-estate
https://www.nbb.be/en/financial-oversight/macroprudential-supervision/macroprudential-instruments/real-estate
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EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS VARNING
av den 22 september 2016
om sirbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Danmark
(ESRB/2016/07)
(2017/C 31/04)

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS STYRELSE HAR ANTAGIT DENNA VARNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om mak-
rotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivdi och om inrittande av en europeisk systemriskndmnd ('), sirskilt
artiklarna 3 och 16, och

av foljande skal:

(1)  Erfarenheterna frin manga lander visar att férekomsten av sdrbarheter inom sektorn bostadsfastigheter kan med-
fora avsevirda risker for den inhemska finansiella stabiliteten och fé allvarliga negativa konsekvenser for realekono-
min, och detta kan dven kan fi negativa konsekvenser for andra lander.

(2)  Europeiska systemrisknimnden (ESRB) har nyligen genomfort en systematisk och framdtblickande granskning av
vilka sdrbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i hela EU. Vid denna granskning har ESRB i dtta med-
lemsstater identifierat olika sdrbarheter pd medelling sikt som utgor en killa till systemrisk for den finansiella
stabiliteten, som kan fa allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin.

(3)  For Danmarks del visar ESRB:s granskning av sdrbarheter foljande:

a) Sérbarheterna som finns inom sektorn bostadsfastigheter i Danmark utgdr frimst frn kontinuerligt stigande
bostadspriser och hogt skuldsatta hushéll. Bostadspriserna, sérskilt i de storre stdderna, har under en lingre tid
okat kraftigt och ligger nu i nominella termer nira den nivd som de hade fore finanskrisen. I allmanhet tycks
priserna dock inte vara overvirderade.

b) De danska hushéllens genomsnittliga skuldsittning ar bland de hogsta i varlden. Ett vil utvecklat finansiellt
system i Danmark har under ménga &r gett de danska hushallen enkel tillgang till boldn och gjort det billigt att
beldna bostdder, fraimst pd grund av en stor marknad for sikerstillda obligationer som omfattas av en s.k.
balanseringsprincip (}). Samtidigt har de danska hushallen omfattande pensionsrittigheter vilket minskar beho-
vet for privatpersoner att vara skuldfria ndr de gir i pension. Vissa grupper av hushall har dock en mycket hog
skuldsittning. Exempelvis har cirka 33 procent av de danska bostadsdgarna en samlad skuldsittning som over-
stiger bostadens virde (%), och cirka 25 procent har en samlad skuldsdttning som dr minst tre ginger hogre dn
deras arsinkomst fore skatt. Dessutom har 75 procent av hushéllen med hog skuldsittning ett bostadslan med
rorlig rinta, vilket gor dem sdrbara for eventuella framtida rantehojningar.

) Snabbt stigande bostadspriser i stiderna kan leda till att fler individer, t.ex. forstagdngskopare, tar stora
bostadslan. Dirfor finns det en risk for att den aktuella situationen kan leda till att hushéllens skuldsittning
okar ytterligare. Kontinuerligt stigande bostadspriser paverkas ocksd av flera strukturella faktorer, t.ex. en starkt
reglerad hyresmarknad och en procyklisk bostadsbeskattning.

d) Det finns vissa utvecklingar pd den danska boldnemarknaden som forvintas minska riskerna som hérrér frén
sektorn bostadsfastigheter, bl.a. skdrpta lanekrav, en totalt sett svagare kredittillvixt samt en sjunkande andel
bostadslan som dr amorteringsfria, men amorteringsfria lan ar fortfarande vanliga och i stiderna ser man 4ven
en fortsatt kredittillvaxt. Inom Overskddlig framtid kommer dirfér andelen hushdll med hog skuldsittning
sannolikt inte att minska.

() EUTL 331, 15.12.2010, s. 1.
(%) Detta innebir att det gors en matchning mellan finansieringen av obligationerna och de bostadslan som kreditinstituten beviljar.
(*) Andra typer av tillgdngar, t.ex. bilar, kan ocksa anvindas som sakerhet, men detta inkluderas inte i de siffror som nimns hir.
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e) Olika studier visar att en mycket stor majoritet av de danska hushallen med hdg skuldsittning 4r finansiellt
starka dven 1 ett stresscenario. Studierna visar dock dven ett starkt negativt samband mellan hushéllens
skuldsdttning och forandringar i deras konsumtion i stresscenarier genom bdde inkomst- och formogen-
hetseffekter. Kombinationen av hog skuldsittning och en hog andel bostadslén med rorlig rinta medfor att
dven sma ranteforandringar kan fa stora foljder for hushéllens disponibla inkomster. Snabbt stigande bostads-
priser okar sannolikheten for, och omfattningen pé, framtida prisfall vilket i kombination med den hoga
skuldsittningen kan medféra att ett antal hushalls tillgingar understiger virdet pa deras skulder. Aven om de
danska hushéllens finansiella nettoformogenhet dr hog, kan likviditeten och virdet pé dessa tillgdngar minska
i ett stresscenario, och hushéllen kan eventuellt vara ovilliga att minska sina finansiella tillgdngar for att
uppritthalla sin konsumtion.

f) Om den privata konsumtionen minskar kraftigt kan detta medféra makroekonomisk instabilitet, ndgot som
hidnde i Danmark i spdren av den globala finanskrisen. Eftersom det finns nidra kopplingar mellan bankerna
i Norden/Baltikum kan det uppstd betydande negativa grinsoverskridande spridningseffekter mellan banksys-
tem till foljd av problem som uppstdr inom bostadssektorn i ndgot av linderna i regionen. For ndrvarande
tycks de direkta riskerna for banksystemet vara begrinsade eftersom ett antal strukturella och institutionella
mekanismer i Danmark begransar kreditrisken (t.ex. 18n med full regressritt, lagstiftning om personlig konkurs
samt formdnliga sociala skyddsnit). Banksektorn tycks ocksd vara tillrickligt stark om sddana risker skulle
uppstd. De flesta danska bankerna ar vil kapitaliserade och de stora bankerna uppfyller redan de ytterligare
kapitalkrav som kommer att inforas stegvis de nirmaste aren.

g) ESRB noterar de dtgirder som vidtagits av de danska myndigheterna, inbegripet taket fr beldningsgraden, rikt-
linjerna till banker och boldneinstitut om forsiktig utlining, de stegvist minskade skatteavdragen samt den s.k.
tillsynsdiamanten for boldneinstitut ('). Aven om dessa atgdrder dr limpliga mot bakgrund av de sirbarheter
som finns inom sektorn bostadsfastigheter i Danmark, dr de eventuellt inte tillrdckliga for att helt dtgdrda pro-
blemen. Trots att boldneinstituten sjilva rapporterar om hojda lanekrav har detta dnnu inte fatt ndgra synliga
effekter pd hushéllens skuldsittning eller fastighetspriserna — tvirtom 6kar fortfarande bade krediter och priser
i de storre stiderna. Mot bakgrund av kontinuerligt stigande bostadspriser, sirskilt i de storre stdderna, finns
det en risk for att utvecklingen kan leda till att hushéllens skuldsittning 6kar ytterligare. Hushdllens hoga
skuldsittning forvintas inte minska markbart eftersom inga av dtgirderna har detta som direkt malsittning.
Det ar viktigt att komma ihdg att denna bedomning gors vid en tidpunkt dé vissa av dtgdrderna endast varit
i kraft en kortare tid och trider i kraft stegvis, samt att vissa atgdrder bara riktar sig till nya lantagare.

HARIGENOM KONSTATERAS FOLJANDE.

ESRB har identifierat sirbarheter pd medelldng sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Danmark som utgér en killa till
systemrisk for den finansiella stabiliteten och som kan fa allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin. Ur ett mak-
rotillsynsperspektiv anser ESRB att de huvudsakliga sdrbarheterna utgdr frén kontinuerligt stigande bostadspriser — sdr-
skilt i de storre stdderna — i kombination med hogt skuldsatta hushall. Om risker skulle uppsté finns det dessutom risk
for spridningseffekter till andra lander i Norden/Baltikum.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 22 september 2016.

Pa ESRB-styrelsens vignar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat

() Tillsynsdiamanten omfattar flera nyckeltal som den danska tillsynsmyndigheten bedomer som indikatorer pa boldneaktiviteter med
hogre riskprofil. Den omfattar fem indikatorer som begransar institutens risker: stora exponeringar, utldningens tillvixt, ldntagarens
ranterisk, amorteringsfri utldning, kortsiktig finansiering.
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EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS VARNING
av den 22 september 2016
om sirbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Finland
(ESRB/2016/08)
(2017/C 31/05)

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS STYRELSE HAR ANTAGIT DENNA VARNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om makro-
tillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivd och om inrdttande av en europeisk systemrisknimnd ('), sarskilt
artiklarna 3 och 16, och

av foljande skal:

(1)  Erfarenheterna frén manga linder visar att férekomsten av sirbarheter inom sektorn bostadsfastigheter kan med-
fora avsevirda risker for den inhemska finansiella stabiliteten och fé allvarliga negativa konsekvenser for realekono-
min, och detta kan dven kan fi negativa konsekvenser for andra linder.

(2) Europeiska systemriskndimnden (ESRB) har nyligen genomfort en systematisk och framétblickande granskning av
vilka sdrbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i hela EU. Vid denna granskning har ESRB i dtta med-
lemsstater identifierat olika sdrbarheter pad medellang sikt som utgor en killa till systemrisk for den finansiella
stabiliteten, som kan fi allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin.

(3)  For Finlands del visar ESRB:s granskning av sdrbarheter foljande:

a) Den huvudsakliga sdrbarheten inom sektorn bostadsfastigheter i Finland utgar fran hushallens redan hdga och
fortsatt stigande skuldsdttning. For ndrvarande ligger de finska hushéllens skuld/inkomst-kvot pa en historisk
rekordnivd 6ver genomsnittet for unionen. Detta bottnar i att hushéllens inkomstokningar har varit begriansade
medan deras skuldsittning fortsatt att oka. Skulderna dr ocksd begrinsade till en relativt liten grupp av hogt
skuldsatta hushall. Dessa hushall 4r sirskilt kinsliga for en negativ ekonomisk utveckling eller fallande bostads-
priser. Dessutom &r bostadsldn med rorlig rinta den vanligaste ldneformen i Finland vilket utsitter hushéllen
for ranterisker.

b) Under de senaste dren har varken hushallens skulder eller huspriserna okat lika snabbt som tidigare, och denna
utveckling minskar vissa av de diskuterade riskerna mot den finansiella stabiliteten. Normalt amorterar hushall
sina bostadslan i Finland, vilket medfor att beldningsgraden for bestdende bostadsldn ar betydligt ldgre dn for
nya lan.

c¢) For ndrvarande ligger indikatorerna over bostadspriser, t.ex. prisfinkomst eller pris/hyra, ndra sitt langsiktiga
historiska genomsnitt vilket antyder att det inte finns ndgra tydliga tecken pd att bostadspriserna dr Gvervirde-
rade. Mot bakgrund av de for ndrvarande svaga ekonomiska utsikterna for den finska ekonomin kan det dock
finnas en risk for att bostadspriserna faller om det uppstdr en negativ ekonomisk chock. I juli 2016 inforde
Finland ett tak for hogsta belaningsgrad for nya bostadslan for att sikerstilla en tillricklig sikerhet, ndgon som
ar bra om priserna faller.

d) Finska banker har stora portfoljer av bostadslan med ldgre riskvikt dn andra europeiska banker. Dessutom ar
finska banker starkt beroende av marknadsfinansiering, vilket 4r en mindre stabil finansieringskalla i tider av
finansiell oro. Dessa sarbarheter forstirks av en hog koncentration i det finska banksystemet, samt dess storlek
i forhallande till ekonomin. Eftersom det finns ndra kopplingar mellan bankerna i Norden/Baltikum kan det
uppstd betydande negativa grinsoverskridande spridningseffekter mellan banksystem till f6ljd av problem som
uppstdr inom bostadssektorn i ndgot av linderna i regionen. Trots detta dr hor de finska bankerna till de ban-
ker i unionen med hogst kapitalisering och ett kapital av hog kvalitet. Mot bakgrund av att finska banker totalt
sett har en hog kapitaltickningsgrad, och de kapitalbuffertar som introducerats av de finska myndigheterna,
tycks banksystemet vara tillrackligt starkt for att klara av en direkt chock inom sektorn bostadsfastigheter.
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e) En ekonomisk eller finansiell chock kan leda till att vissa av ovanndmnda risker materialiseras — t.ex. stigande
arbetsloshet och/eller fallande inkomster — kan det blir svarare for hogt skuldsatta hushdll att hantera sin skul-
der och ett stigande antal bostadsldn som fallerar kan medfora direkta kreditforluster for bankerna, sarskilt om
bostadspriserna samtidigt faller. Dessutom kan, om ekonomin utvecklas negativ, sjunkande hushéllsinkomster
och férmogenhetseffekter forstirka den initiala chocken, vilket ytterligare kan forstirka de negativa direkta och
indirekta effekterna pd den finansiella stabiliteten (t.ex. om hushdllen minskar sin konsumtion for att betala
sina bolén).

f) ESRB noterar de dtgarder som vidtagits i Finland avseende bostadsmarknaden, inklusive den gradvisa utfas-
ningen av skatteavdragen for bostadslan, taket for hogsta beldningsgrad for nya bostadsldn, planerade initiativ
for att stirka kapitaltickningskraven for exponeringar mot bostadslin samt det tidigarelagda inférandet av
kapitalbuffertar (inkl. specifika krav for systemviktiga banker). Aven om dessa 4tgirder dr lampliga mot bak-
grund av de sdrbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i Finland, dr de eventuellt inte tillrickliga
for att helt dtgdrda problemen. Det bor dock noteras att de finska myndigheterna saknar behorighet att genom-
fora andra relevanta makrotillsynsétgirder som t.ex. 6vre grinser for lin/inkomstkvoten, skuld/inkomstkvoten
eller kvoten skuldbetalning/inkomst, som skulle kunna anvindas for att forhindra att hushéllens skuldsittning
okar ytterligare.

HARIGENOM KONSTATERAS FOLJANDE.

ESRB har identifierat sdrbarheter pd medellang sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Finland som utgor en kalla till
systemrisk for den finansiella stabiliteten och som kan fé allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin. Ur ett mak-
rotillsynsperspektiv anser ESRB att de huvudsakliga sarbarheterna utgar frdn hushdllens hga och stigande skuldsittning,
sarskilt inom vissa grupper av hushéll. Om risker skulle uppsté finns det dessutom risk for spridningseffekter till andra
linder i Norden/Baltikum.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 22 september 2016.

Pa ESRB-styrelsens vignhar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat
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EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS VARNING
av den 22 september 2016
om sirbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Luxemburg
(ESRB/2016/09)
(2017/C 31/06)

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS STYRELSE HAR ANTAGIT DENNA VARNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om mak-
rotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivd och om inrdttande av en europeisk systemriskndmnd ('), sarskilt
artiklarna 3 och 16, och

av foljande skal:

(1)  Erfarenheterna frdn ménga linder visar att forekomsten av sdrbarheter inom sektorn bostadsfastigheter kan med-
fora avsevirda risker for den inhemska finansiella stabiliteten och fa allvarliga negativa konsekvenser for realekono-
min, och detta kan dven kan fd negativa konsekvenser for andra linder.

(2)  Europeiska systemrisknimnden (ESRB) har nyligen genomfort en systematisk och framdtblickande granskning av
vilka sdrbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i hela EU. Vid denna granskning har ESRB i dtta med-
lemsstater identifierat olika sdrbarheter pd medellang sikt som utgor en kalla till systemrisk f6r den finansiella
stabiliteten, som kan fi allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin.

(3)  For Luxemburgs del visar ESRB:s granskning av sdrbarheter foljande:

a) I Luxemburg har priserna for bostadsfastigheter stigit stadigt under en tid. Priserna har aldrig varit hogre, och
okar bdde i relation till inkomster och hyror. Prisutvecklingen har uppritthallits av en strukturell obalans
mellan en stark efterfrigan pé bostdder baserad bla. pd demografiska faktorer och politiska incitament, samt
for lite nybyggnation.

b) Stigande bostadspriser kan samverka med sdrbarheter relaterade till hushéllens skuldsittning och medféra en
ytterligare okning av den samlade skuldsittningen och andelen sdrbara hushall. Utlaningen f6r bostadsindamal
har okat allt snabbare de senaste dren och bostadslénen ar hoga i forhallande till hushéllens disponibla
inkomst. Eftersom bostadslanen ofta har rorlig ranta bar hushallen en viss ranterisk. P4 det hela taget dr bela-
ningsgraden och kvoten skuldbetalning/inkomst méttlig i Luxemburg och kan fungera som buffert mot forlus-
ter i det finansiella systemet om det uppstar problem. Fordelningen inom dessa nyckeltal visar dock att det,
bade for bestdende och nya bostadsldn, finns en forsvarlig andel boldnetagare som har hoga skulder och hoga
skuldbetalningar i forhallande till inkomsten.

¢) Sarbarheterna i hushéllssektorn tillsammans med redan hoga och fortsatt stigande fastighetspriser utsitter den
reala ekonomin i Luxemburg for finansiella stabilitetsrisker. Om det uppstdr en ekonomisk eller finansiell
chock — t.ex. stigande arbetsloshet och/eller fallande inkomster eller bostadspriser — kan det blir svérare for
sddana hogt skuldsatta hushall att hantera sina skulder och ett stigande antal bostadslén som fallerar kan med-
fora direkta kreditforluster for bankerna, sirskilt om bostadspriserna samtidigt faller. Dessutom kan, om ekono-
min utvecklas negativ, sjunkande hushéllsinkomster och formogenhetseffekter forstirka den initiala chocken,
vilket ytterligare kan forstirka de negativa direkta och indirekta effekterna pd den finansiella stabiliteten (t.ex.
om hushdllen minskar sin konsumtion for att betala sina boldn). Detta problem kan bli mer uttalat om
hushallens skuldsittning i Luxemburg forsitter att 6ka. Det bor noteras att hushéllen i Luxemburg ocksd har
omfattande finansiella tillgdngar (som visserligen minskar i relation till skulderna) som kan minska konsekven-
serna av en chock om hushéllen kan och vill anvinda sig av dessa tillgangar.
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d) ESRB noterar de dtgirder som myndigheterna i Luxemburg genomfort avseende bostider. De étgirder som
genomforts har haft som mal att 6ka banksektorns formédga att hantera kriser genom att oka riskvikterna for
bostadslén med hog beldningsgrad och genom att tillimpa kapitalbuffertar bade for banksektorn som helhet
och for systemviktiga institut. P4 det hela taget dr bankerna i Luxemburg vil kapitaliserade och har relativt liga
exponeringar mot bostadsfastigheter. Mot bakgrund av dessa dtgarder verkar de direkta riskerna for banksyste-
met som hdrror frin sirbarheter i sektorn bostadsfastigheter for narvarande vara begransade.

e) Forutom att genomfora makrotillsynsatgarder som kraver att bankerna har ldmpliga interna riktlinjer avseende
boldnemarknaden, har inga makrotillsynsatgirder vidtagits som reducerar sdrbarheter kopplade till det poten-
tiellt negativa sambandet mellan hushéllens skuldsittning och bostadsprisernas utveckling. Av denna anledning
ar de atgirder som vidtagits av de luxemburgiska myndigheterna eventuellt inte tillrickliga for att helt dtgdrda
de identifierade sdrbarheterna.

HARIGENOM KONSTATERAS FOLJANDE.

ESRB har identifierat sdrbarheter pd medelldng sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Luxemburg som utgér en kalla till
systemrisk for den finansiella stabiliteten och som kan fé allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin. Ur ett mak-
rotillsynsperspektiv anser ESRB att de huvudsakliga sirbarheterna utgar frin kombinationen av hoga bostadspriser och
allt mer skuldsatta hushall.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 22 september 2016.

Pi ESRB-styrelsens vignar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat
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EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS VARNING
av den 22 september 2016
om sirbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Nederlinderna
(ESRB/2016/10)
(2017/C 31/07)

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS STYRELSE HAR ANTAGIT DENNA VARNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om mak-
rotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivdi och om inrittande av en europeisk systemriskndmnd ('), sirskilt
artiklarna 3 och 16, och

av foljande skal:

(1)  Erfarenheterna frén ménga linder visar att forekomsten av sdrbarheter inom sektorn bostadsfastigheter kan med-
fora avsevirda risker for den inhemska finansiella stabiliteten och f3 allvarliga negativa konsekvenser for realekono-
min, och detta kan 4ven kan fd negativa konsekvenser for andra linder.

(2)  Europeiska systemrisknimnden (ESRB) har nyligen genomfort en systematisk och framdtblickande granskning av
vilka sdrbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i hela EU. Vid denna granskning har ESRB i dtta med-
lemsstater identifierat olika sdrbarheter pad medellang sikt som utgor en killa till systemrisk for den finansiella
stabiliteten, som kan f& allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin.

(3)  For Nederldndernas del visar ESRB:s granskning av sdrbarheter f6ljande:

a) Hushallen i Nederlinderna dr hogt skuldsatta och kvoten hushéllens skulder/inkomster 4r bland de hogsta
i unionen, trots att siffran sjunkit ndgot de senaste dren.

b) Dirutover dr belaningsgraden for bostider i Nederlinderna bland de hogsta i Europa. Ungefir 25 procent av
alla boléntagare och 50 procent av de boldntagare som dr yngre dn 40 dr har en samlad skuld som overstiger
bostadens virde. Denna sdrbarhet kommer sannolikt att ligga kvar pd en hog nivé dels eftersom nya bostadslan
ofta dr hoga i forhéllande till virdet pd den kopta egendomen och dels for att den genomsnittliga amorterings-
takten dr ldg. Amorteringstakten for nya bostadslan dr dock hogre eftersom endast lantagare som amorterar
kan dra av rintekostnaden skattemassigt, ndgot som ger ldntagarna ett incitament att amortera.

¢) For ndrvarande finns det inga overgripande tecken pd att bostadsmarknaden dr 6vervirderad i Nederldnderna
och priserna tycks vara laga jamfort med inkomster i ett historiskt perspektiv. Detta trots att bostadspriserna
har stigit kontinuerligt under de senaste dren, efter en kraftig nedging i sparen av den globala finanskrisen. I de
storre stdderna, men inte i landet som helhet, nirmar sig priserna ater pd samma nivd som for krisen.

d) Hushéllens hoga skuldsittning i kombination med relativt ldga sikerheter for bostadslin kan medfora
omfattande negativa direkta och indirekta effekter pd den makroekonomiska och finansiella stabiliteten. Om
det t.ex. uppstdr en ekonomisk eller finansiell chock — t.ex. stigande arbetsloshet ochfeller sjunkande
inkomster — kan det blir svrare for sddana hogt skuldsatta hushdll att hantera sin skulder och ett stigande
antal bostadsldn som fallerar kan medfora direkta kreditforluster for bankerna, sirskilt om bostadspriserna
samtidigt sjunker. Dessutom kan, om ekonomin utvecklas negativ, sjunkande hushallsinkomster och férmogen-
hetseffekter forstirka den initiala chocken, vilket ytterligare kan forstirka de negativa direkta och indirekta
effekterna pa den finansiella stabiliteten (t.ex. om hushéllen minskar sin konsumtion for att betala sina bolan).
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e) Pa det hela taget dr det nederldndska banksystemet vil kapitaliserat och de nederldndska myndigheterna har
infort flera kapitalbuffertar som kommer att inforas stegvis de nirmaste dren. Stresstester visar ocksd att de
nederlindska bankerna har tillrdckligt med kapital for att klara av negativa scenarier relaterade till sektorn
bostadsfastigheter. Mot denna bakgrund anses banksystemet vara tillrickligt starkt for att klara av direkta
chocker inom sektorn bostadsfastigheter. Det dr ocksd viktigt att komma ihdg den vixande betydelse som icke-
banker har for boldnemarknaden. For nirvarande stér icke-banker som t.ex. forsikringsbolag for ca 50 procent
av de nya bolanen. Vissa makrotillsynsdtgirder som antagits for lan (t.ex. taket for hogsta beldningsgrad) giller
aven for lan som tillhandahdlls av sektorn icke-banker. Det finns dock endast begrinsad information om de
potentiella riskerna for den finansiella stabiliteten som utgar frén boldn som beviljas av icke-banker.

f) Ovannidmnda sirbarheter reduceras av vissa strukturella faktorer som begrinsar den direkta kreditrisken frin
bostadslan, t.ex. tydliga regler avseende regressritt och regler om personlig konkurs.

g) ESRB noterar de dtgirder som myndigheterna i Nederlinderna har genomfort avseende bostadssektorn. Dessa
inkluderar 6vre grinser for skuldbetalningar i forhéllande till inkomst och belaningsgraden vid ny utldning som
hojs stegvis, samt en begrinsning av avdragsmojligheterna for rintor avseende bolan. Aven om dessa dtgdrder
ar lampliga mot bakgrund av de sarbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i Nederlinderna, dr de
eventuellt inte tillrdckliga for att helt dtgarda problemen eftersom de flesta tgirderna infors stegvis och deras
ddmpande effekt inte kommer att vara sirskilt stor ens nir det genomforts fullt ut.

HARIGENOM KONSTATERAS FOLJANDE.

ESRB har identifierat sarbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Nederlinderna som utgor en killa
till systemrisk for den finansiella stabiliteten och som kan f& allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin. Ur ett
makrotillsynsperspektiv anser ESRB att de huvudsakliga sirbarheterna utgdr frin hushallens kontinuerligt hoga
skuldsattning i kombination med relativt 1dga sikerheter for bostadslan. Det finns en stor grupp hushdll, bestdende av
fraimst yngre boldntagare, vars skulder overstiger bostadens varde.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 22 september 2016.

Pa ESRB-styrelsens vignhar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat
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EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS VARNING
av den 22 september 2016
om sirbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Sverige
(ESRB[2016/11)
(2017/C 31/08)

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS STYRELSE HAR ANTAGIT DENNA VARNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om mak-
rotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivd och om inrittande av en europeisk systemrisknimnd (), sirskilt
artiklarna 3 och 16, och

av foljande skal:

(1)  Erfarenheterna frén ménga linder visar att forekomsten av sdrbarheter inom sektorn bostadsfastigheter kan med-
fora avsevirda risker for den inhemska finansiella stabiliteten och f3 allvarliga negativa konsekvenser for realekono-
min, och detta kan 4ven kan fd negativa konsekvenser for andra linder.

(2)  Europeiska systemrisknimnden (ESRB) har nyligen genomfort en systematisk och framatblickande granskning av
vilka sdrbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i hela EU. Vid denna granskning har ESRB i dtta med-
lemsstater identifierat olika sdrbarheter pd medellang sikt som utgor en kalla till systemrisk for den finansiella
stabiliteten, som kan fi allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin.

(3)  For Sveriges del visar ESRB:s granskning av sdrbarheter foljande:

a) Bostadspriserna i Sverige har stigit kraftigt under en ldng tidsperiod. Under de senaste dren har bostadspriserna
stigit snabbare 4n hushdallens inkomster (dven om 6kningstakten minskat de senaste manaderna). Till foljd av
detta tycks bostadspriserna vara Gvervirderade baserat pd skattningar fran Europeiska centralbanken och Inter-
nationella valutafonden (IMF).

b) Bostadsprisernas utveckling dterspeglas dven i de svenska hushallens skuldsdttning. Skuldnivan i férhéllande till
hushéllens disponibla inkomster och BNP 6kar och dr hoga dven i jimforelse med de flesta andra linderna
i unionen. Exempelvis har de hushall som tog nya bolan under 2015 boldneskulder som i snitt 4r fyra ginger
hogre 4n deras disponibla drsinkomst, och en icke forsumbar andel av dem som tog nya boldn har bolédneskul-
der som ar sju ganger hogre dn hushéllets disponibla arsinkomst. De svenska hushéllen har ett hogt sparande
och stora tillgdngar men en stor del av deras tillgdngar 4r i form av bostider och pensionssparande vars virde
och likviditet eventuellt inte klarar av att std emot oroligheter pd marknaderna. Dessutom saknas bra data om
fordelningen av dessa tillgdngar mellan olika hushall.

¢) Orsaken till de snabbt stigande bostadspriserna och hushallens hoga skuldsittning ar bade cykliska och struk-
turella. Vissa av dessa faktorer ligger utanfor de svenska myndigheternas direkta kontroll, t.ex. demografiska
forandringar, urbanisering och kraftiga inkomstokningar. Andra faktorer, som ocksd bidrar till att sarbarheter
byggs upp inom sektorn bostadsfastigheter, kan myndigheterna dock paverka — t.ex. fastighetsbeskattningen
(skatteformaner for bostadsigare, skattemissiga avdragsmojligheter for rénteutgifter, reavinstbeskattning etc.)
och begrinsningar pa utbudssidan (t.ex. den hart reglerade hyresmarknaden och regelverket kring nybyggnation
av bostider). Om man inte vidtar strukturella reformer for att dtgirda de strukturella orsakerna till srbarhe-
terna kan makrotillsynsitgirder anviandas for att forstirka det finansiella systemets motstandskraft och
hushéllens balansrdkningar.

d) Om det uppstér en ekonomisk eller finansiell chock — t.ex. stigande arbetsloshet och/eller sjunkande inkomster
eller huspriser — kan det blir svdrare for hogt skuldsatta hushall att hantera sina skulder och ett stigande antal
bostadslén som da fallerar kan medfora direkta kreditforluster for bankerna, sirskilt om bostadspriserna
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samtidigt sjunker. Dessutom kan, om ekonomin utvecklas negativt, sjunkande hushallsinkomster och f6rmo-
genhetseffekter forstiarka den initiala chocken, vilket ytterligare kan forstirka de negativa direkta och indirekta
effekterna pa den finansiella stabiliteten (t.ex. om hushéllen minskar sin konsumtion for att betala sina bolan).

En negativ utveckling for bostadspriserna och hushéllens konsumtion kan ocksé utgora ett hot for banksyste-
met. Riskerna kan ocksd forstirkas av det faktum att svenska banker i hog utstrickning 4r beroende av mark-
nadsfinansiering och finansiering i utlindsk valuta. Eftersom det finns ndra kopplingar mellan bankerna
i Norden/Baltikum kan det uppstd betydande negativa grinsoverskridande spridningseffekter mellan banksys-
tem till f6ljd av problem som uppstdr inom bostadssektorn i nigot av linderna i regionen. Trots detta dr den
svenska banksektorn vil kapitaliserad och 16nsam jamfort med europeiska banker, och lanekraven synes prig-
las av forsiktighet. De stresstester som gjorts av det svenska banksystemet antyder att systemet kan hantera en
kraftigt forsimrad makroekonomisk utveckling. Dirutéver har de svenska myndigheterna vidtagit flera atgirder
for att forstirka den svenska banksektorn, bla. genom att infora kapitalbuffertar, hogre kapitalkrav for
boléneexponeringar samt en separat likviditetstickningskvot for flera valutor.

ESRB noterar de &tgirder som genomforts i Sverige avseende sdrbarheter som utgdr frdn hushallens
skuldsdttning och bostadspriserna. 2010 infordes ett lanetak pd 85 procent av bostadens virde for nya bostads-
lan och 2016 infordes ett amorteringskrav som i viss utstrickning forvintas forebygga att ytterligare sirbarhe-
ter byggs upp. Aven om de aktuella tgirderna 4r limpliga mot bakgrund av de sirbarheter som finns inom
sektorn bostadsfastigheter i Sverige, dr de eventuellt inte tillrickliga for att helt atgdrda problemen. Eftersom
atgirderna bara beror nya bostadsldn kommer det att ta tid innan de sdrbarheter som hdrror fran hushéllens
skuldsdttning kan minska i nimnvérd omfattning.

HARIGENOM KONSTATERAS FOLJANDE.

ESRB har identifierat sdrbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Sverige som utgér en kalla till
systemrisk for den finansiella stabiliteten och som kan fa allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin. Ur ett mak-
rotillsynsperspektiv anser ESRB att de huvudsakliga sirbarheterna utgdr frin snabbt stigande bostadspriser som tycks
vara overvirderade samt hushallens hoga och stigande skuldsittning, sarskilt inom vissa grupper av hushéll. Om risker
skulle uppsté finns det dessutom risk for spridningseffekter till andra linder i Norden/Baltikum.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 22 september 2016.

Pi ESRB-styrelsens vignar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat
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EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS VARNING
av den 22 september 2016
om sirbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Forenade kungariket
(ESRB[2016/12)
(2017/C 31/09)

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS STYRELSE HAR ANTAGIT DENNA VARNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om mak-
rotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivdi och om inrittande av en europeisk systemriskndmnd ('), sirskilt
artiklarna 3 och 16, och

av foljande skal:

(1)  Erfarenheterna frén ménga linder visar att forekomsten av sdrbarheter inom sektorn bostadsfastigheter kan med-
fora avsevirda risker for den inhemska finansiella stabiliteten och fd allvarliga negativa konsekvenser for realekono-
min, och detta kan 4ven kan fd negativa konsekvenser for andra linder.

(2)  Europeiska systemrisknimnden (ESRB) har nyligen genomfort en systematisk och framdtblickande granskning av
vilka sdrbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i hela EU. Vid denna granskning har ESRB i dtta med-
lemsstater identifierat olika sdrbarheter pd medelling sikt som utgor en killa till systemrisk for den finansiella
stabiliteten, som kan fa allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin.

(3)  For Forenade kungarikets del visar ESRB:s granskning av sdrbarheter foljande:

a) Osidkerheten efter Forenade kungarikets folkomrostning om medlemskap i Europeiska unionen den 23 juni
2016 kan ha medfort en vindpunkt for bostadsmarknaden i Forenade kungariket.

b) Direkt efter folkomrdstningen foll aktiekurserna for byggbolagen och konsumenternas fortroende kraftigt.
Bostadspriserna foll med 0,2 procent i juli 2016 (manad till ménad), fast sedan 6kade priserna dter i augusti
2016 med +0,2 procent (mdnad till manad).

¢) Fore folkomrostningen utgick de huvudsakliga sdrbarheterna inom sektorn bostadsfastigheter i Forenade kunga-
riket fran hushdllens hoga skuldsittning och bostadspriser som stigit under en rad &r, samt mojligheten att
dessa bdda faktorer kan forstarker varandra.

d) Sidrskilt hushallens skulder i forhdllande till deras inkomster och storleken pd ekonomin dr férhojda jaimfort
med andra linder i unionen. Aven om detta delvis kan forklaras av strukturella faktorer, t.ex. ett vilutvecklat
nationellt banksystem och en strukturell bostadsbrist i Forenade kungariket, kan det ocksé vara en indikation
om forhojda risker. De risker som utgdr frin hushallens hoga skuldsittning reduceras delvis av det faktum att
hushéllens aggregerade skuld-/inkomstkvot foll under perioden 2008 till 2012/13, och legat stilla sedan dess.
Dessutom har andelen hushall med mycket stora skulder i relation till inkomsten minskat de senaste dren och
ny utldning dir ldnet ar stort i forhallande till inkomsten har minskat ndgot pa senare tid.

e) I nominella termer 6versteg bostadspriserna under 2015 den hdgsta nivéd fore krisen, men i reala termer ar
priserna lagre dn de hogsta priserna som uppndddes fore krisen. Utvecklingen av bostadspriserna foljer inte
lingre utvecklingen for hyror och inkomster — pa senare dr har huspriserna okat mer 4n tre gdnger snabbare 4dn
inkomsterna, och kvoten pris/hyra har okat kraftigt sedan 2012.

f) Efter folkomrostningen har Bank of England och flera internationella institutioner justerat ned sina framtids-
prognoser for ekonomin och bostadsmarknaden i Forenade kungariket. Bank of England rdknar nu med att de
aggregerade huspriserna kommer att minska ndgot under nésta dr, och att antalet nya bostadsldn som beviljas
kommer att minska. Om denna prognos visar sig vara riktig skulle okningstakten for bostadslinen bromsas
upp vilket skulle minska sdrbarheterna pd medelling sikt. En ekonomisk nedging kan leda till att vissa av
ovannimnda risker materialiseras — t.ex. om arbetslosheten stiger och/eller inkomsterna faller — kan det blir
svérare for vissa hushdll att hantera sina skulder.

() EUTL 331, 15.12.2010, s. 1.
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Dessutom kan, om ekonomin utvecklas negativt, sjunkande hushallsinkomster och férmogenhetseffekter for-
starka den initiala chocken med negativa direkta och indirekta effekter pd den finansiella stabiliteten (t.ex. om
hushéllen minskar sin konsumtion for att betala sina boldn eller om antal bostadsln som fallerar 6kar). Darut-
over har den vixande och relativt stora sektorn forvirv for uthyrning i Forenade kungariket potentialen att
forstirka en nedging pd bostadsmarknaden eftersom investerare i sektorn forvirv for uthyrning dr mer
bendgna att silja om huspriserna forvintas falla.

Den 3 augusti 2016 introducerade Bank of England en uppsittning atgirder till stéd for ekonomin, inklusive
en rintesinkning, och atgirder for att sikerstdlla att de ldgre rdntorna leds vidare till realekonomin. Dessa
atgdrder bor stodja bolantagare och bostadsmarknaden och kan minska riskerna under ett negativt scenario.

Det dr ocksd tinkbart att nedkylningen av bostadsmarknaden visar sig vara temporir, och att huspriserna,
antalet nya bostadsldn som beviljas samt hushéllens skulder dter borjar 6ka efter en tid. I ett sddant scenario
skulle sdrbarheterna som utgdr fran bostadssektorn fortsitta att 6ka. Fore folkomrostningen genomforde Finan-
cial Policy Committee, Prudential Regulation Authority och Financial Conduct Authority ett flertal dtgarder
med madlet att minska och begrinsa sddana sdrbarheter som utgdr frin bostadssektorn, inklusive dem som
hirror frén hushéllens 6kande skuldsittning. Det finns tecken som tyder pd att dessa atgirder har forbittrat
ldntagarnas motstandskraft.

Sarskilt vad giller banksystemet har Bank of England vidtagit dtgarder for att sikerstilla att Forenade kungari-
kets banksystem kan klara av en mycket stor chock pd bostadsmarknaden. De stresstester som genomforts av
Bank of England under senare ir bedémde banksystemet utifrin betydligt allvarligare scenarier dn de som for-
vantas for nirvarande. Dessa stresstester konstaterade att banker ar tillrickligt kapitaliserade inte bara for att
hantera stressen utan ocksd har formégan att uppratthalla sin utldning. Utifrdn denna analys tycks banksyste-
met i Forenade kungariket kunna hantera en chock pa bostadsmarknaden om ovannimnda sdrbarheter skulle
uppstd under den nirmaste framtiden.

Totalt sett kan bostadsmarknaden i Forenade kungariket befinna sig vid en vindpunkt. Mot bakgrund av osi-
kerheten kring konsekvenserna av Forenade kungarikets folkomrostning om medlemskap i Europeiska unionen
kan man dnnu inte bedéma huruvida de sdrbarheter som hade byggts upp kommer att materialiseras eller om
de i stillet kommer att fortsitta oka. Vilka policydtgarder som bedoms som lampliga skiljer sig formodligen
mellan dessa tva scenarier. Darfor dr det viktigt att myndigheterna i Forenade kungariket noga f6ljer utveck-
lingen och justerar sina makrotillsynsdtgérder i enlighet med denna. For framtiden ar det viktigt att sdkerstdlla
att eventuella justeringar pd bostadsmarknaden sker i en limplig hastighet och att det inte uppstir ndgra nya
sarbarheter.

HARIGENOM KONSTATERAS FOLJANDE.

ESRB har identifierat sirbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Forenade kungariket som utgér en
killa till systemrisk for den finansiella stabiliteten och som kan fa allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin. For
ndrvarande rdder det hog osikerhet om utvecklingen pé bostadsmarknaden i Forenade kungariket pd medelldng sikt. Ur
ett makrotillsynsperspektiv anser ESRB dock att det finns risker pd bostadsmarknaden under olika scenarier — antingen
genom att ackumulerade sdrbarheter materialiseras, sirskilt avseende hushéllens skuldsittning och sambandet med hoga
bostadspriser, eller genom en fortsatt uppbyggnad av sdrbarheter. Vilka policyatgirder som bedoms som limpliga skiljer
sig formodligen mellan dessa tvd scenarier. Darfor dr det viktigt att myndigheterna i Forenade kungariket noga foljer
utvecklingen och justerar sina makrotillsynsatgirder i enlighet med denna.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 22 september 2016.

Pi ESRB-styrelsens vignar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat
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II

(Meddelanden,)

MEDDELANDEN FRAN EUROPEISKA UNIONENS INSTITUTIONER, BYRAER
OCH ORGAN

EUROPEISKA KOMMISSIONEN

Beslut om att inte gora invindningar mot en anmild koncentration
(Arende M.8327 - Fairfax/Sagard Holdings/PSG)
(Text av betydelse for EES)
(2017/C 31/10)

Kommissionen beslutade den 24 januari 2017 att inte gora invindningar mot den anmilda koncentrationen ovan och
att forklara den forenlig med den inre marknaden. Beslutet grundar sig pd artikel 6.1 b i ridets forordning (EG)
nr 139/2004 ('). Beslutet i sin helhet finns bara pd engelska och kommer att offentliggoras efter det att eventuella
affarshemligheter har tagits bort. Det kommer att finnas

— under rubriken koncentrationer pd kommissionens webbplats for konkurrens (http://ec.europa.cu/competition/
mergers/cases/). Denna webbplats gor det mojligt att hitta enskilda beslut i koncentrationsirenden, uppgifter om
foretag, drendenummer, datum och sektorer,

— i elektronisk form pd webbplatsen EUR-Lex (http://eur-lex.curopa.eu/homepage.html?locale=sv) under Celexnummer
32017M8327. EUR-Lex ger tillgdng till unionslagstiftningen via internet.

(') EUTL 24, 29.1.2004, s. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=sv
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(Upplysningar)
UPPLYSNINGAR FRAN EUROPEISKA UNIONENS INSTITUTIONER, BYRAER
OCH ORGAN
EUROPEISKA KOMMISSIONEN
Eurons vixelkurs (')
30 januari 2017
(2017/C 31/11)

1 euro =

Valuta Kurs Valuta Kurs
USD US-dollar 1,0630 CAD kanadensisk dollar 1,3983
JPY japansk yen 121,76 HKD  Hongkongdollar 8,2476
DKK dansk krona 74375 NZD  nyzeelindsk dollar 1,4668
GBP pund sterling 0,84935 | SGD singaporiansk dollar 1,5177
SEK svensk krona 9,4390 KRW  sydkoreansk won 1252,27
CHF schweizisk franc 1,0669 ZAR ls(}./daf'nllzansk rand o 14,4510
ISK islindsk krona CNY inesisk yuan renminbi 7,3103

HRK kroatisk kuna 7,4773

NOK  norsk krona 8,8758 ) ) )

buloarisk | 19558 IDR indonesisk rupiah 14173,38
BGN .u gims ev 9 MYR malaysisk ringgit 4,7094
CZK tjeckisk koruna 27,022 PHP filippinsk peso 52.899
HUF ungersk forint 310,80 RUB rysk rubel 63.7792
PLN  polsk zloty 43310 | THB thailindsk baht 37,492
RON ruménsk leu 4,5008 BRL brasiliansk real 3,3318
TRY turkisk lira 4,0561 MXN  mexikansk peso 22,0850
AUD australisk dollar 1,4109 INR indisk rupie 72,2315

(") Kalla: Referensvixelkurs offentliggjord av Europeiska centralbanken.
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KOMMISSIONENS BESLUT
av den 24 januari 2017
om inrittande av kommissionens expertgrupp “plattformen for djurskydd”
(Text av betydelse for EES)
(2017/C 31/12)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,
av foljande skal:

(I)  Genom artikel 13 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt erkdnns djur som kdnnande varelser samt
alaggs unionen och medlemsstaterna att fullt ut ta hiansyn till djurens vilfird vid utformning och genomférande
av unionens politik i friga om jordbruk, fiskeri, transport, inre marknad, forskning och teknisk utveckling samt
rymden, samtidigt som de ska respektera medlemsstaternas lagar och andra forfattningar samt sedvanjor sarskilt
i friga om religiosa riter, kulturella traditioner och regionalt arv.

(2)  Enligt artikel 11.2 i fordraget om Europeiska unionen ska institutionerna fora en oppen, tydlig och regelbunden
dialog med de representativa sammanslutningarna och det civila samhillet.

(3) I artikel 26 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt foreskrivs att unionen ska besluta om atgirder
i syfte att uppritta eller sikerstilla en fungerande inre marknad med fri rorlighet for varor, personer, tjanster och

kapital.

(4)  Enligt artikel 38 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt ska unionen faststilla och genomféra en
gemensam jordbrukspolitik.

(5)  Tartikel 179 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt foreskrivs att unionen ska ha som mal att stirka
sin vetenskapliga och tekniska grund genom att dstadkomma ett europeiskt forskningsomréde. Enligt artikel 180
b i samma fordrag ska unionen frimja samarbete pd unionsnivd med tredjeland och internationella organisatio-
ner inom omradet for forskning, teknisk utveckling och demonstration.

(6)  Under 2011 inrdttade kommissionen en expertgrupp om djurskydd () som skulle bistd och ge rdd at
kommissionen i fragor som ror djurskyddslagstiftning och underlitta utbytet av information, erfarenheter och
god praxis inom omradet for djurskyddslagstiftning.

(7)  Europaparlamentet (%) och Europeiska unionens rdd (°) har pekat pd behovet av att inritta en plattform for djur-
skydd for att forbdttra dialogen mellan intressenterna sd att de kan utbyta erfarenheter, expertkunskaper och
synpunkter.

(8)  Som svar pa parlamentets och rddets begdran bor en ny expertgrupp med namnet “plattformen for djurskydd”
(nedan kallad plattformen) bistd kommissionen och bidra till att fora en regelbunden dialog om frdgor inom unio-
nen som dr direkt relaterade till djurskydd, sdsom genomforandet av lagstiftningen, vetenskapligt kunskapsutbyte,
innovationer och god praxis eller bra initiativ inom djurskydd eller djurskyddsverksamhet pd internationell niva.
Plattformen bor ocksd bistd kommissionen rérande relevanta frigor inom unionen som kan interagera med djur-
skyddsfrdgor, sisom handel, antimikrobiell resistens, livsmedelssikerhet, forskning eller miljo. Eftersom
plattformen kommer att ha samma uppdrag som den befintliga expertgruppen for djurskydd ér det inte noédvin-
digt att behélla den senare.

(9)  Plattformen bor arbeta med vederborlig hinsyn till verksamheten inom andra relevanta dialoggrupper eller nat-
verk for djurskydd, exempelvis arbetsgrupper och nitverk i Europeiska myndigheten for livsmedelssakerhet eller
Virldsorganisationen for djurhilsas regionala plattform for djurskydd i Europa.

(') Expert group on animal welfare (E02668).

(*) Europaparlamentets resolution av den 24 november 2015 om en ny strategi for djurs vilbefinnande for 2016-2020 (2015/2957
(RSP).

() 3464:e motet i radet (jordbruk och fiske) den 17 maj 2016.
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(10)  Plattformen bor bestd av foretradare for behoriga myndigheter fran alla medlemsstater, branschorganisationer pa
unionsnivd for livsmedelskedjan och for dem som haller djur for annan typ av animalieproduktion, organisatio-
ner frin det civila samhillet pd unionsnivé for djurskyddsfrdgor samt universitet och hogskolor och forskningsin-
stitut inom djurskyddsvetenskap. Plattformen bor ocksd vara oppen for experter frin behoriga myndigheter fran
lander utanfér EU som dr avtalsslutande parter i avtalet om Europeiska ekonomiska samarbetsomradet och fran
internationella mellanstatliga organisationer.

(11)  Det bor faststallas regler for hur plattformens ledamater fir liamna ut information.
(12)  Personuppgifter bor behandlas i enlighet med Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 45/2001 ().

(13) En tillimpningsperiod for detta beslut bor faststillas. Kommissionen kommer senare att Gvervdga om
tillimpningsperioden for beslutet bor forlingas.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Syfte

Hirmed inréttas en expertgrupp kallad "plattformen for djurskydd” (nedan kallad plattformen).

Artikel 2
Uppgifter
Plattformen ska ha foljande uppgifter:
a) Bistd kommissionen med utvecklingen och utbytet av samordnade dtgirder for att bidra till genomférandet och

tillimpningen av Europeiska unionens lagstiftning om djurskydd och till forstdelsen, inom och utanfér unionen, av
unionens lagstiftning samt internationella standarder om djurskydd.

b) Underlatta utvecklingen och anvindningen av foretagens frivilliga dtaganden for att forbattra djurskyddet.

¢) Bidra till frimjandet av unionens djurskyddsstandarder for att pa sé sitt stirka marknadsvardet for unionens produk-
ter pa global niva.

d) Uppmuntra till dialog mellan behoriga myndigheter, foretag, det civila samhillet, universitet och hogskolor, forskare
och internationella mellanstatliga organisationer om djurskyddsfragor av relevans for unionen.

) Frimja utbyte av erfarenheter och god praxis, vetenskapliga ron och innovationer nar det giller djurskydd av relevans
for unionen.

f) Utbyta information om den politiska utvecklingen inom de omraden och verksamheter som nimns ovan.

Artikel 3
Samrid

Kommissionen fir samrdda med plattformen om alla djurskyddsfrigor av relevans for unionen.

Artikel 4
Medlemmar
1. Plattformen ska bestd av hogst 75 medlemmar.
(") Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda dd gemenskapsinstitu-

tionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den fria rorligheten for sddana uppgifter (EGT L 8, 12.1.2001,
s. 1).
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2. Plattformen ska bestd av f6ljande medlemmar:

a) Behoriga myndigheter med ansvar for djurskyddet i Europeiska unionens medlemsstater och i de linder utanfér EU
som dr avtalsslutande parter i avtalet om Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.

b) Branschorganisationer och yrkesorganisationer med verksamhet pd unionsnivd i den del av livsmedelskedjan som
inbegriper djur eller animaliska produkter och inom djurhéllning for annan typ av animalieproduktion.

¢) Organisationer i det civila samhillet med verksamhet pd unionsnivé avseende djurskydd.

d) Oberoende experter frin universitet och hogskolor och forskningsinstitut med verksamhet inom de delar av djur-
skyddsvetenskapen som paverkar unionens politik.

e) Internationella mellanstatliga organisationer som ar verksamma inom djurskyddsomradet (').
f) Europeiska myndigheten for livsmedelssikerhet.

3. Medlemmar enligt punkt 2 d ska utses med ett personligt mandat och ska agera oberoende och i det allminnas
intresse.

4. Medlemmar enligt punkt 2 b och ¢ ska viljas ut i enlighet med det forfarande som faststills i artikel 5. Dessa
medlemmar ska utse sina foretridare i plattformen pd hog nivé och ska sikerstilla att deras foretriadare dr permanenta
och har sakkunskap pa tillrackligt hog nivd. Kommissionen kan vigra att godkdnna en foretradare som utsetts av dessa
medlemmar om den, av motiverade skil som anges i reglerna for inbjudan att inkomma med ansokan om att delta
i plattformen, anser att nomineringen dr olimplig. I sddana fall ska den berorda organisationen uppmanas att utse en
annan foretridare.

6.  Medlemmar enligt punkt 2 a, e och f ska utse foretradare som ansvarar for djurskydd och ska sakerstilla att deras
foretradare har sakkunskap pa tillrickligt hog niva.

7. Medlemmar som inte lingre aktivt kan medverka i expertgruppens verksamhet, som enligt generaldirektoratet for
hilsa och livsmedelssikerhet inte iakttar bestimmelserna i artikel 339 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt
eller som avgér ska inte lingre inbjudas att delta i moten i plattformen och fir ersittas under den tid som aterstdr av
deras mandatperiod.

Artikel 5
Urvalsférfarande

1. Urvalet av de medlemmar i plattformen som anges i artikel 4.2 b—d ska utféras genom en offentlig inbjudan att
inkomma med ansokan som ska offentliggoras i kommissionens register 6ver expertgrupper och liknande organ (nedan
kallat registret Gver expertgrupper). Inbjudan att inkomma med ansokan fir dven offentliggoras pd andra sitt, bland annat
via sirskilda webbplatser.

Inbjudan att inkomma med ansokan ska tydligt ange urvalskriterierna, bl. a. vilken sakkunskap som soks och vilka
intressen som ska foretridas i forhallande till det arbete som ska utforas. Tidsfristen for att inkomma med ansokan ska
vara minst fyra veckor.

2. Medlemmar enligt artikel 4.2 d ska uppge alla omstindigheter som kan ge upphov till en intressekonflikt.
Kommissionen ska i synnerhet kriva att dessa personer limnar in en intresseforklaring i form av ett standardformulir
for expertgrupper, tillsammans med en aktuell meritforteckning (CV), som en del av ansokan. For att en medlem ska
kunna utses med ett personligt mandat ska en vederborligen ifylld intresseforklaring limnas in. Bedomningen av om det
foreligger en intressekonflikt ska genomforas i enlighet med kommissionens overgripande regler for expertgrupper
(nedan kallade de Gvergripande reglerna) (%).

3. Registrering i 6ppenhetsregistret krivs for att organisationer enligt artikel 4.2 b och ¢ ska kunna utses.

(") T.ex. Virldsorganisationen for djurhilsa (OIE) och FN:s livsmedels- och jordbruksorganisation (FAO).
() Commission Decision of 30.5.2016 establishing horizontal rules on the creation and operation of Commission expert groups (ej
oversatt till svenska).
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4. Medlemmar enligt artikel 4.2 b—d ska utses av generaldirektoren for hilsa och livsmedelssikerhet fran sokande
med adekvat kompetens inom de omraden som avses i artikel 2 och som har svarat pad inbjudan att inkomma med
ansokan.

5. Utndmningarna ska gilla till och med den 31 december 2019. Medlemmarna ska ha kvar sina uppdrag till dess att
deras mandatperiod 16per ut. Mandatperioden far fornyas.

6. Nar det giller medlemmar enligt artikel 4.2 d ska generaldirektoren for hilsa och livsmedelssikerhet utse
suppleanter pd samma villkor som medlemmar, och suppleanterna ska automatiskt ersitta medlemmar som ér franva-
rande eller har forhinder. Generaldirektoren ska ocksd uppritta en reservlista pd limpliga kandidater, efter att de limnat
sitt samtycke, som kan anvéndas for att utse ersittare for medlemmarna.
Artikel 6
Ordférande

Plattformen ska ledas av generaldirektoren for hilsa och livsmedelssidkerhet eller hans eller hennes foretradare.

Artikel 7
Verksamhet

1. Plattformen ska agera pd begdran av ordféranden, i enlighet med de 6vergripande reglerna.

2. Plattformen ska i princip hélla minst tvd moten per dr i kommissionens lokaler och nirhelst kommissionen anser
att det dr nodvandigt.

3. Kommissionen ska tillhandahalla sekretariatstjanster. Kommissionstjanstemén fran andra generaldirektorat med
intresse av plattformens verksamhet far nirvara vid plattformens och arbetsgruppernas moten.

4. Efter overenskommelse med ordféranden kan plattformen med enkel majoritet besluta att dess Gverliggningar ska
vara offentliga.

5. Motesprotokoll om diskussionerna om varje punkt pd dagordningen och slutsatserna ska vara meningsfulla och
fullstindiga. Protokollen ska upprittas av sekretariatet under ordférandens ansvar.

6.  Plattformen ska anta rapporter eller slutsatser i samf6rstand. Vid omrostning ska medlemmarna fatta beslut med
enkel majoritet. En medlem som har rostat emot ska ha rdtt att begira att ett dokument med en sammanfattning av
orsakerna till medlemmens stillningstagande fogas till rapporten eller slutsatsen.
Artikel 8
Arbetsgrupper

1. Generaldirektoren for hilsa och livsmedelssikerhet far inritta arbetsgrupper for att utreda sirskilda frigor pé
grundval av den uppdragsbeskrivning som faststillts av kommissionen. Arbetsgrupperna ska handla i enlighet med de
overgripande reglerna och ska rapportera till plattformen. De ska upplosas s snart de fullgjort sitt uppdrag.

2. Medlemmar i arbetsgrupperna som inte 4r medlemmar i plattformen ska viljas ut pd grundval av en offentlig
intresseanmélan i enlighet med artikel 5 och de 6vergripande reglerna (').

Artikel 9

Inbjudna experter

Ordforanden fir bjuda in experter med sirskild kompetens i en friga som stir pd dagordningen att tillfilligt delta
i plattformens eller arbetsgruppernas arbete.

Artikel 10

Observatorer

1. Enskilda personer, organisationer eller offentliga organ fir beviljas observatorsstatus, i enlighet med de overgri-
pande reglerna, efter antingen en direkt inbjudan eller en intresseanmilan.

2. De organisationer eller offentliga organ som utndmns till observatorer ska utse sina foretridare.

(") Se artiklarna 10 och 14.2 i de 6vergripande reglerna.
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3. Ordforanden fér tillita observatorer och deras foretradare att delta i plattformens diskussioner och tillhandahilla
sakkunskap. De ska emellertid inte ha rostratt och far inte delta i utarbetandet av plattformens rapporter eller slutsatser.

4. Plattformen fir ha hogst fem observatorer.

Artikel 11
Arbetsordning

Pé initiativ av och enligt 6verenskommelse med ordforanden ska plattformen anta sin arbetsordning med enkel majori-
tet, pd grundval av standardarbetsordningen f6r expertgrupper, i enlighet med de 6vergripande reglerna.

Artikel 12
Tystnadsplikt och hantering av sekretessbelagd information

Plattformens medlemmar och deras foretridare, liksom inbjudna experter och observatorer, omfattas av tystnadsplikt
som genom fordragen och deras genomforandebestimmelser binder samtliga medlemmar av unionens institutioner och
institutionernas anstillda, samt av kommissionens sakerhetsbestimmelser nar det giller skydd av sekretessbelagda uni-
onsuppgifter enligt kommissionens beslut (EU, Euratom) 2015/443 () och (EU, Euratom) 2015/444 (3. Om de &si-
dositter dessa skyldigheter far kommissionen vidta alla limpliga dtgérder.

Artikel 13
Forbindelserna med Europaparlamentet

Europaparlamentet ska regelbundet informeras om plattformens arbete. P4 begdran av Europaparlamentet och i enlighet
med bestimmelserna i ramavtalet om forbindelserna mellan Europaparlamentet och Europeiska kommissionen () kan
kommissionen erbjuda parlamentet att skicka experter till métena.

Artikel 14
Oppenhet

1. Plattformen och arbetsgrupperna ska registreras i registret Gver expertgrupper.

2. Nir det giller gruppens sammansittning ska foljande uppgifter offentliggoras i registret 6ver expertgrupper:
a) Namnen pd de medlemmar som utndmnts med personligt mandat.

b) Namnen pa de organisationer som dr medlemmar, med angivande av vilka intressen de foretrader.

¢) Namnen pd andra offentliga organ.

d) Namnen pa observatorerna.

3. Alla relevanta handlingar, bland annat dagordningar, protokoll och deltagarinlagor, ska goras tillgingliga antingen
i registret 6ver expertgrupper eller via en lank fran registret till en sirskild webbplats ddr denna information finns att
tillgd. Tilltradet till sdrskilda webbplatser ska inte vara foremdl for anvindarregistrering eller andra restriktioner.
[ synnerhet ska dagordningen och andra relevanta bakgrundsdokument offentliggoras i vederborlig tid fore métet, och
protokollen ska efterdt offentliggoras utan dréjsmél. Undantag frin offentliggorande ska endast medges nir det bedoms
att ett utlimnande av handlingen skulle undergriva skyddet for det allminna samhillsintresset eller privata intressen
i enlighet med artikel 4 i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1049/2001 (%.

Artikel 15
Moteskostnader

1. Deltagarna i plattformens och arbetsgruppernas arbete ska inte ersittas for sina tjanster.

1

() EUTL 72, 17.3.2015, s. 41.

() EUTL 72, 17.3.2015, . 53.

() EUTL 304, 20.11.2010, s. 47.

(*) Europaparlamentets och rédets forordning (EG) nr 1049/2001 av den 30 maj 2001 om allmanhetens tillgdng till Europaparlamentets,
radets och kommissionens handlingar (EGT L 145, 31.5.2001, s. 43).
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2. Deltagarna i plattformens och arbetsgruppernas arbete ska fi sina utgifter for resor och uppehille ersatta av
kommissionen. Ersittningen ska betalas ut i enlighet med gillande regler inom kommissionen och inom ramen for
tillgingliga anslag som tilldelas kommissionen enligt det drliga forfarandet for resurstilldelning.

Artikel 16
Tillimpningsperiod

Detta beslut ska tillimpas till och med den 31 december 2019.

Utfdrdat i Bryssel den 24 januari 2017.

Pd kommissionens vignar
Vytenis ANDRIUKAITIS

Ledamot av kommissionen
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