European
Banking
| Authority

EBA riktlinjer om kapitalbaskrav for
tilkommande
fallissemangs- och migrationsrisk (IRC)

EBA/GL/2012/3

London den 16 maj 2012



Riktlinjernas status

1. Detta dokument innehdller riktlinjer utfirdade enligt artikel 16 i
Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1093/2010 av den 24
november om inrattande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska
bankmyndigheten), om andring av beslut nr 716/2009/EG och om upphavande
av kommissionens beslut 2009/78/EG ("EBA-férordningen”). Enligt artikel 16.3
i EBA-forordningen ska de behériga myndigheterna och finansinstituten med
alla tillgangliga medel sdka folja riktlinjerna.

2. Riktlinjerna redovisar EBA:s syn pa lampligt utévande av tillsyn inom det
europeiska systemet for finansiell tillsyn eller hur unionsratten bor tillampas
inom ett visst omrade. EBA forvantar sig darfér att alla behdériga myndigheter
och finansinstitut till vilka riktlinjerna riktar sig fbljer dessa. Behdriga
myndigheter for vilka riktlinjerna galler ska félja dem genom att i tillampliga fall
inférliva dem i sin utdvning av tillsyn (t.ex. genom att @ndra sin rattsliga ram
eller sina tillsynsbestammelser och/eller vaglednings- eller tillsynsprocesser),
aven nar vissa riktlinjer i forsta hand riktar sig till institut.

Rapporteringskrav
3. Enligt artikel 16.3 i EBA-férordningen maste behériga myndigheter senast

den 16 juli 2012 meddela EBA om de féljer eller avser att félja riktlinjerna, eller
i annat fall ange skalen till varfér de inte avser félja dem. Om de behdriga
myndigheterna inte svarar inom denna tidsfrist kommer EBA att anse att de
behdriga myndigheterna inte féljer riktlinjerna. Anmalningar ska ske genom
inldamning av formuléret i avsnitt V till compliance@eba.europa.eu med referensen
"EBA/GL/2012/3"”. Anmalningar kan endast lamnas in av personer med
befogenhet att rapportera efterlevnad for sina behériga myndigheters rakning.

4. Anmalan for behériga myndigheter enligt féregdende stycke ska
offentliggéras pa EBA:s webbplats, i enlighet med artikel 16 i EBA-férordningen.


mailto:compliance@eba.europa.eu
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Avdelning I - Amne, tillampningsomrade och definitioner

1. Sakomrade

Syftet med dessa riktlinjer ar att uppna en samsyn bland behdriga myndigheter i EU
om IRC-modellering fér att bidra till lika villkor i linje med bilaga V till direktiv
2006/49/EG, andrat genom direktiv 2010/76/EU.

2. Tillampningsomrade och tillampningsniva

1. Behdriga myndigheter ska begdra att de institut som tas upp i punkt 2 nedan
foljer de bestammelser som faststalls i dessa riktlinjer for IRC.

2. Dessa riktlinjer ska galla institut som anvander en intern modellstrategi (IMA) for
at berakna kapitalbaskraven for specifika ranterisker i handelslagret.

3. Riktlinjerna géller institut pa den niva (enskilt och/eller konsoliderat) pa vilken
den relevanta interna modellen har tillstdnd att anvéndas av relevant behérig
myndighet, om inget annat anges i dessa riktlinjer.

3. Definitioner
I dessa riktlinjer galler foljande definitioner:

a. institut: kreditinstitut och vardepappersféretag i enlighet med direktiven
2006/48/EG och 2006/49/EG.

b. permanent delvis anvdndning: ska i punkt 8 i dessa riktlinjer innebdra att
vissa positioner, som &r uteslutna fran specifik risk VaR och fran tillampningen
av IRC, baserat pd bilaga V, punkt 6 i direktiv 2006/49/EG, &r féremal for
standardstrategin for specifika ranterisker.

Avdelning II - Krav avseende institutens modellering av tillkommande
fallissemangs- och migrationsrisk

A. Sakomrdade

4. Positioner som ar foremal for berakning av tillkommande fallissemangs-
och migrationsrisk

1. Berakning av tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk ska innefatta alla
l&nga och korta positioner som ar féremal for en modellavgift for specifika
ranterisker, med undantag av de poster som avses i punkt 5 nedan.

2. Sarskilt ska foljande positioner inkluderas om de ingar i handelslagret:

i. Obligationer utfardade av centrala regeringar (suverana), aven dar
anvandning av standardstrategin skulle innebara 0 % riskavgift for specifik
ranterisk.



ii. Strukturerade obligationer, kreditldnkade obligationer eller liknande
skuldinstrument om de inte innefattar exponering fér vardepapperiseringar
eller kreditderivat som forfaller pa n:te falissemanget;

. o
iii.  penningmarknadslan.

3. Aven positioner som féljer av tilldmpning av genomlysningsmetoden pa andelar i
foretag for kollektiva investeringar (fond), ndr sddana positioner om de direkt
ingick i handelslagret skulle inkluderas i berakningen av IRC enligt punkt 4.1
ovan, bér inkluderas. N&r det inte gdr att tillampa genomlysningsmetoden pa
fondandelarna ska schablonmetoden anvandas.

4. Fo6ljande positioner betraktas inte som vardepapperiseringar och bdér darfér
inkluderas i berakningen av IRC om de utgdr en del av handelslagret:

a. sdkerstdllda obligationer (t.ex. “Pfandbriefe”), eftersom sddana
obligationer ar enkelt sdkrade och inte har bakomliggande tillgdngar;

b. vardepapper med bakomliggande tillgdngar som inte uppfyller definitionen
av vdrdepapperiseringsposition i artikel 3.1 f i direktiv 2006/49/EG, som
hanvisar till artikel 4.36 i direktiv 2006/48/EG. Exempelvis om kassaflédet
fran den underliggande gruppen tilldelas véardepappersinnehavarna
proportionellt och darfér inte har ndgon uppdelning pa trancher (t.ex.
vardepapper mot hypotek som ar sdkerstdllda med en pool av
lanedtaganden).

5. Positioner i forfallna skulder som halls i handelslagret bér, om de &r vésentliga,
inkluderas i berdkningen av IRC. I detta fall kan de uteslutas fran
migrationselementet i IRC om de forfallna positionerna inom ramen for institutets
specifika modellram inte innebar ndgon migrationsrisk (t.ex. om fallissemanget
modelleras som ett absorberande tillstdnd). Om dessa positioner utesluts av
vésentlighetsskal maste ett institut kunna visa att de inte &r vasentliga. I vilket
fall ska alla vasentliga risker for prisférandringar for forfallna skulder, drivna av
en osaker atervinningsvéardering, balanseras.

6. Definitionen av fallissemang i fallet i punkt 5 ovan ska dverensstdmma med
definitionen av fallissemang i riskklassificeringar som anvands for
modelleringsandamal.

5.Positioner som &ar inte ar foremal for berakning av tillkommande
fallissemangs- och migrationsrisk

Féljande poster ska uteslutas fran berdkning av tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisk:

a. Vardepapperiseringar,
b. Kreditderivat som forfaller pa n:te fallissemanget, och



c. positioner som &r foremal for kapitalbaskrav for specifik ranterisk och
skiljer sig fran vardepapperiseringar eller kreditderivat som férfaller pa
n:te fallissemanget om de ar positioner i korrelationshandelsportféljen.

6. Positioner i aktier och aktiederivat

1. Behdriga myndigheter far tilldta att positioner i bdrsnoterade aktier och
derivatpositioner baserade pa bérsnoterade aktier inkluderas, pa féljande villkor:

i. De relaterade positionerna i aktier och kreditinstrument férvaltas
gemensamt av en identifierad borspost (t.ex. arbitrage mellan konvertibla
skuldebrev och aktier).

ii.  Rutiner for matning och hantering av gemensam kredit- och aktierisk finns
for den relevanta bérsposten, och

iii. Samtliga aktiepositioner i den relevanta bdrsposten inkluderas, for att
undvika att de mest férdelaktiga delarna plockas ut.

2. Om en bérsnoterad aktie eller ett derivatinstrument baserat pa en bérsnoterad
aktie inkluderas i berakningen av tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk
anses dessa instrument foérfalla om den relaterade skulden férfaller.

3. Trots att positioner i bérsnoterade aktier eller i derivatinstrument baserade pa
bdérsnoterade aktier inkluderas i tillkommande fallissemangs- och migrationsrisker,
maste fortfarande ett specifikt kapitalbaskrav berdknas for dessa positioner, som
fangar in ovantad féretagsrelaterad risk vid anvandning av en intern modell.

7. Positioner i institutets egen skuld

1. Langa positioner i institutets egen skuld, som kan uppsta fran handel eller genom
att institutet agerar market maker med sina egna obligationer, bor inkluderas inom
ramen for modellen foér tillkommande fallissemangs- och migrationsrisker, men
hansyn bor endast tas till migrationsrisker vid berakning av kapitalbaskravet.

2. Korta positioner i institutets egen skuld, som kan uppstd genom inkluderande i
handelslagret av utfardad egen skuld (t.ex. strukturerade obligationer eller
transaktioner papenningmarknaden) eller fran kép av skydd for institutets eget
namn (t.ex. via ett index) bér inkluderas i omfattningen av modellen for
tilkommande fallissemangs- och migrationsrisker, men det bér endast tas hansyn till
migrationsrisker for berdkning av kapitalbaskravet. Fallissemangsrisken med korta
positioner i egen skuld bér inte ingd i modellen for tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisker.

8. Permanent partiell anvandning



1. Nar bestammelserna i kapitalkravsdirektivet anvands for permanent partiell
anvandning bor skalen till detta dokumenteras noga och analyseras for att visa att
avsikten inte ar att generera ett kapitalkrav som ar mindre konservativt an om alla
positioner 13g inom specifikt VaR och modellen for tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisker.

2. Permanent partiell anvandning av tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisker boér inte tillampas pa statsobligationer och derivatprodukter
baserade pa statsobligationer, eftersom det ur modelleringssynpunkt inte anses
sarskilt utmanande att inkludera dessa positioner i den specifika riskmodellen och
darmed inom ramen for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisker.

B. Individuell modellering

9. Fullvardig standard jamforbar med metoden for intern riskklassificering

Om inget annat anges i dessa riktlinjer utgér den fullvardiga standarden, som ar
jamférbar med metoden intern riskklassificering, tillampbar fér tillkommande
fallissemangs- och migrationsrisker: en kapitalhorisont pd& 1 &r och ett
konfidensintervall pa 99,9 %.

10. Kvalitativa kriterier

Alla aspekter av modellen for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisker som
tildmpas bdr dokumenteras val. Detta innefattar dokumentation av eventuella
analyser som gors for att motivera antaganden, skattningsmetodik ,
approximationer och férenklingar. Alla sddana beslut ska motiveras pa begéran av
behdrig myndighet.

11. Kreditvarderingskallor

1. Institutens modeller for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisker kan
bygga antingen pa intern eller p@ extern kreditvdrdering. Interna vérderingar som
anvands for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisker ska vara fdrenliga
med hur de harleds i ansatsenfor intern kreditbedémning.

2. Instituten bor ha rutiner for att ta fram en kreditvardering for positioner dar
kreditvardering saknas.. Nar kreditspreadar finns tillgangliga bér deras anvandning
for att ta fram en kreditvardering dokumenteras tydligt. Likaledes bér anvandning av
en standardmassig kreditvardering (dvs. en nddfallsvardering for positioner dar inga
observerbara data kan anvands for att sluta sig till en kreditvardering)
dokumenteras. Alla kreditbedémningssystem som tillimpas ska sa l1angt som méjligt
differentiera mellan relevanta grupper av positioner.



3. Ett institut bér ha en dokumenterad hierarki kreditvarderingskallor for att
faststalla kreditvarderingen fér en enskild position. Om ett institut anvander olika
kreditvarderingskallor (t.ex. interna och externa kreditvarderingar eller olika externa
kreditvarderingsinstituts estimat) ska institutet konsekvent kartlagga
kreditvarderingarna pa en gemensam masterskala.

12. Kalla till fallissemangssannolikheter (PD)och forluster vid fallissemang
(LGD)

1. Nar ett institut har godkant uppskattningar av PD och LGD som en del av
internmetoden enligt artikel 84 i direktiv 2006/48/EG kan dessa data anvandas som
kalla for ett erhalla uppskattningar av PD och LGD d&ven for tillkommande
fallissemangs- och migrationsrisk.

2. Om ett institut, i det senare fallet, inte har godkant PD och/eller LGD enligt
metoden for intern riskklassificering, eller om det inte finns nagra PD och/eller LGD
fran internmetoden fér en emittent eller ett virdepapper i handelslagret, ska dessa
berdknas med en metodik som ar forenlig med intermetodens. Detta skulle sedan
krava separat godkdnnande fran den behériga myndigheten fér anvandning for
tilkommande fallissemangs- och migrationsrisk.

3. Riskneutrala PD bdér inteaccepteras som uppskattningar av observerade
(historiska) PD fér modelleringen av for kreditmigration eller fallissemang. Om PD
implicerade fran marknadspriser anvénds, bér institutet géra de relevanta
korrigeringarna for att erhdlla den faktiska sannolikheten fér matningen fran
riskneutrala sannolikheter, och jamféra utfallen av sin metodik med det historiska
utfallet.

4. Alternativt kan instituten dven anvdnda PD matt pa forluster givet fallissemang
fran externa kallor (t.ex. kreditvdrderingsinstitut), eftersom dessa allmant anses
lampliga.

5. Instituten bor faststélla en hierarki for sina féredragna kallor till PD och matt pa
forluster givet fallissemang for att undvika att de mest fordelaktiga parametrarna
valjs ut.

C. Interdependens

13. Korrelationer mellan fallissemangs- och migrationshdndelser

Institutens modeller for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk bor
inkludera pdverkan av korrelationer mellan fallissemangs- och migrationshéndelser
pa ett satt som &r forenligt med &ndamalet, vilket ar att fanga kreditrisk-
korrelationer mellan olika emittenter. De antaganden som instituten baserar sina
uppskattningar pd bor vara férenliga med de antaganden som anvands vid
simuleringen. Metodiken ska dokumenteras och vederbdrligen motiveras. Metoden
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bor vara adekvat och tillrackligt konservativ for att beskriva det 6msesidiga
beroendet mellan riskfaktorer fér kreditriskhdndelser sasom fallissemang och
migrationer. Detta skulle innefatta t.ex. att institut som valjer att uppskatta sina
sambandsparametrar frdn priserna pa véardepapper ar skyldiga att uppdatera
uppskattningarna ofta.

14. Copula-antaganden

For att beskriva sina antaganden om det émsesidiga beroendet mellan riskfaktorer
kan ett institut vélja méjliga alternativa copulas efter dess férmaga att forklara
fallissemangs- eller migrationskluster for historiskt extrema handelser. Valet av en
viss copula ska motiveras och dokumenteras.

15. Systemiska riskfaktorer

1. Aven om det dmsesidiga beroendet mellan emittenter ofta modelleras pa liknande
satt som tillsynsramen fér metoden foér intern riskklassificering, med anvandning av
en kombination av en idiosynkratisk (dvs. individuell) riskfaktor och en eller flera
systemiska riskfaktorer, fdreskriver dessa riktlinjer ingen modelleringsmetod,
forutsatt att ett institut uppfyller alla relevanta kvalitativa krav och valideringskrav
for att sakerstalla att dess metod ska vara tillampligt konservativ.

2. Om modellen antar olika likviditetshorisonter bdr utvecklingen av systemiska
riskfaktorer vara konsekvent och férenlig éver dessa olika likviditetshorisonter.

3. Korrelationen mellan en eller flera systemiska riskfaktorer och enskilda
emittenters “dynamiska betalningsférmaga” kan vara svart att uppskatta eftersom
faktorerna inte ar direkt observerbara. Alla uppskattningstekniker som baseras
direkt eller indirekt pa observerbara marknadsdata (som i fallet med bérsnoterade
aktier) ska vederboérligen motiveras och dokumenteras.

4, Om ett institut valjer en parametrisk formel som antar flera systemiska
riskfaktorer, och som darmed battre avspeglar branschkoncentrationer eller
regionala koncentrationer an om en unik systemisk riskfaktor antas, ska valet av
parametrisk formel analyseras och valideras, t.ex. genom att resultat fran den
aktuella modellen jamférs med utfallet av en modifierad version av samma modell
som anvénder formeln som aterfinns i metoden fér intern riskklassificering och déar
alla systemiska riskfaktorer ar fullstandigt korrelerade.

16. Portfoljkoncentration

1. Institutens modeller for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk bér
avspegla emittent-koncentrationer som kan uppkomma t.ex. genom en brist pa
regional diversifiering eller branschdiversifiering eller genom omfattande
exponeringar for enskilda eller inbérdes sammanlankade emittenter. Instituten bor
visa attatt risker pd grund av emittent-koncentrationer fangas inom ramen for



tilkommande fallissemangs- och migrationsrisk. Instituten bor darfér validera och
dokumentera fréamst, men inte enbart, att resultaten fran modellen for tillkommande
fallissemangs- och migrationsrisk 6kar med graden av koncentration foér deras
portfoélj.

2. Ett institut maste visa specifikt att dess metod ger en rimlig beskrivning av
portféljkoncentrationer.

17. Migrationsmatriser

1. Overgangsmatriser féor modellering av ratingmigration ska baseras pa historisk
migrationsdata med  anvéndning antingen av externa  kallor  (dvs.
kreditvarderingsinstitut) eller interna kallor. Matriser fran externa kallor bor féredras
om det finns begransad intern historisk data. Instituten bér se till att det finns
tillrackligt med historisk data for att ta fram robusta, noggranna och statistiskt
konsistenta uppskattningar. Instituten bér validera évergdngsmatrisernas robusthet,
sarskilt i forhallande till hégre ratingkategorier, dar ndgra f& nedgraderingar eller
fallissemang kan ha en signifikant inverkan p@ migrationsfrekvensen. I enlighet med
det krav pa en “fullvdrdig standard jamférbar med metoden fér intern
riskklassificering” som faststalls i kapitaltackningsdirektivet kravs en historisk
observationsperiod p& minst 5 ar.

2. Separata 6vergangsmatriser kan tillimpas fér specifika grupper av emittenter och
specifika geografiska omraden. Beroende pa i) institutens portféljsammanséttning,
i) tillgdngen till korrekta ®vergangsmatriser och iii) eventuella skillnader i
migrationsegenskaper mellan produkter, emittenter och/eller geografiska omraden
bér ett val avvagt beslut fattas om den uppsédttning ®vergdngsmatriser som
anvands. Ett sadant beslut bér ta hinsyn till i) valet av (intern eller extern) killa i
kombination med en analys av 6verlappningen och/eller den mé&jliga bristen pa
dverensstdmmelse mellan institutens portfélj och de underliggande tillgdngarna i
dvergangsmatrisen, ii) motivationen fér eventuellt viktningsschema (&ven for
anvandning av uniforma vikter) och iii) det historiska fonstrets storlek. Instituten bér
utveckla en dvergangsmatris (eller flera om relevanta data finns att tillgd) som &r
specifik for statliga galdenarer.

3. Né&r fallissemang modelleras som ett absorberande tillstdnd bér
dvergangsmatriserna justeras sa att detta absorberande tillstand inte kommer i
konflikt med de interna uppskattningarna av fallissemangssannolikheten. Pa liknande
satt kan dvergangsmatriser dar NR (ej klassificerad) eller en annan kolumn &r ett
absorberande tillstand for aterkallade kreditvarderingar eller exponeringar utan
kreditvdrdering justeras. Alla sddana justeringar bér dokumenteras, och angivna
justeringars inverkan bor ingd som en del av dokumentationen.

4. Overgangsmatriser avser i allménhet en horisont pa ett ar. Om kortare horisonter
behdvs, vilket &r fallet nar kortare likviditetshorisonter &n ett ar anvénds, kan
motsvarande 6vergangsmatriser inte alltid berdknas direkt, utan approximationer
maste anvdndas. Bade approximationerna och motiven fér specifika antaganden som
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tildmpas vid denna process bér dokumenteras (t.ex. nar generatormatriser
anvands). Dessa antaganden bor aven beddmas for att kontrollera att de forblir
giltiga dver tiden. Som en del av valideringsprocessen kan en matris baserad pa en
generator beraknas for en horisont som ar identisk med ursprungsmatrisens for att
bedéma den skillnad som uppkommer i samband med processen att utveckla
generatormatrisen.

18. Antagande av konstant riskniva under den ettariga kapitalhorisonten

1. Vid modellering av en konstant riskniva under den ettdriga kapitalhorisonten bor
instituten pa nytt balansera eller férldnga positionerna i slutet av varje
likviditetshorisont, for att sdkra samma initiala risknivd som  vid
likviditetshorisontens bérjan.

2. N&r en konstant position antas for ett ar, vilket implicerar att ingen
likviditetshorisont antas, bér instituten konsekvent tilldmpa en momentan chock pa
alla positioner avseende tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk under den
ettariga kapitalhorisonten (kallas "antagande om konstant position i ett ar”).

3. Ur modelleringsperspektiv galler att om en migration eller ett fallissemang har
intraffat under likviditetshorisonten, kan den konstanta risknivan avspeglas genom
ett byte av positioner till s3adana som har riskegenskaper motsvarande
ursprungspositionernas i likviditetshorisontens bérjan.

4. Modellering av en konstant risknivd under den ettdriga kapitalhorisonten kan
uppnas t.ex. baserat pd& den metod som beskrivs nedan. Nar det galler berdkningen
av forluster under likviditetshorisonten kan ett institut valja att anta att momentana
chocker tillampas pa riskklassificeringar (eller spreadar). Detta implicerar i sa fall att
institutet inte behdver integrera tidseffekten: Positioner behdller sina ursprungliga
resterande |dptider i slutet av varje likviditetshorisont. Med andra ord aldras
positionerna inte. Dessutom behdver ingen hansyn tas till potentiella andringar av
marknadsférhallandena nar portféljen omvérderas i samband med att den
balanseras p& nytt (sarskilt kreditspreadar efter kreditvdrdering kan hallas
konstanta). Darmed tar matningar av forluster inom tillkommande fallissemangs-
och migrationsrisk ingen hansyn till tidpunkten fo6r varje migrations- eller
fallissemangshandelse, och vinst och férlust beréknas fér dagens datum.

5. Modellering av positioners aldrande bor inte vara tilldtet vid modellering av
tilkommande fallissemangs- och migrationsrisk, med tanke p& den enorma
utmaning och de observerade svarigheter som &r férknippande med modellering av
positioners aldrande i kombination med det betydande regleringsarbitrage detta
skulle kunna resultera i. Darmed ar det motiverat att i dagslaget féredra en
konservativ metod.

19. Hedging
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1. For att berdkna tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk far instituten
rakna netto pa langa och korta positioner endast nédr de hanvisar till strikt identiska
finansiella instrument.

2. Diversifieringseffekter i kombination med 1anga och korta positioner far endast
identifieras genom uttrycklig modellering av bruttovardet fér langa och korta
positioner i de olika instrumenten. I vilket fall bér instituten visa att diversifierings-
eller hedgingeffekterna inte dverskattas. Sarskilt I6ptidsobalanser bdér avspeglas i
modellerna.

3. For att avspela basisrisken pd ett lampligt satt, ndr denna &r vasentlig, boér
varderingen avseende tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk for relaterade
positioner differentieras (sasom exempelvis obligationer och kreditsvappar pa
samma galdenar). Darmed bor 1dnga och korta nettopositioner som hanvisar till
likartade - men inte identiska - underliggande tillgdngar inte resultera i ett matt pa
tilkommande fallissemangs- och migrationsrisk som &r lika med noll. Nar hansyn
inte har tagits till basisrisken bér instituten tillhandahdlla bevis for att risken inte ar
vasentlig.

4. Instituten boér inom likviditetshorisonten avspegla inverkan av l6ptidsobalanser
mellan I&nga och korta positioner (t.ex. om en kreditsvapp |6per ut fére den
underliggande obligationen och fallissemanget intraffar efter att kreditsvappen har
I6pt ut), om de resulterande riskerna ar vasentliga. Darfor bor ett institut kunna
berdkna vinst och férlust med hansyn till inverkan av potentiella |I6ptidsobalanser
mellan langa och korta positioner. Ett institut bér atminstone kunna bevisa att
ovannamnda risk inte ar en vasentlig risk, i annat fall behdver institutet modellera
risken efter de verkliga forutsattningarna.

D. Vardering av vinst och forlust

20. Inverkan pa marknadspriser av forandringar i kreditvardering

1. Instituten kan valja vilken som helst av de tillgangliga metoderna for att
omvandla simulerade kreditvarderingsvariationer till prisvariationer, inklusive
anvandning av antingen absoluta eller relativa skillnader mellan genomsnittliga
spreadar per kreditvarderingsklass. Den metod som anvands ska tillampas och
dokumenteras pa ett konsekvent sitt. Relevant spread-data bor alltid vara sa
differentierad som mdjligt i enlighet med de olika kategorierna av positioner. Det bor
visas att metoden gér tillrdcklig atskillnad mellan positioner med olika
prissdttningsegenskaper fér att tillgodose behériga myndigheters 6nskemal.
Kreditswappar och de underliggande obligationerna maste t.ex. vdrderas separat.

2. Nar det galler punkt 18 i dessa riktlinjer kan ett institut konsekvent anta en
omedelbar férandring av kreditvarderingen, vilket implicerar att marknadsvillkoren
vid den aktuella tidpunkten bestammer priserna efter migration, med hansyn till
eventuell idiosynkratisk varderingsinverkan som kan férvantas nar en
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migrationshandelse intraffar (se punkt 20.5 nedan) och utan hansyn till tidseffekter
pa priset for ett instrument vars kreditvdrdering andrades.

3. Om en simulering, t.ex. prisprocessen for tillgdngarnas vérde, inte har resulterat i
ndgon &ndring av kreditvarderingen bér heller ingen féréndring av vardet antas.

4. Vid ratingmigration bdér variationen av marknadspriserna raknas om. En
fullstdndig omvardering bor kravas, forutom om ett institut kan bevisa att dess
prissattningsmetod ger en tillrackligt god avspegling dven av de stora
prisforandringar som férvantas vid en foérandring av kreditvarderingen. Detta kan
gbras som en férberakning i den meningen att en vektor av priser for varje
kreditvdrderingstillstdnd kan vara indata i en berdkning av tillkommande
fallissemangs- och migrationsrisk. Inverkan av en ratingmigration pa
marknadspriserna bér uppskattas antingen med aktuella observerade marknadsdata
(t.ex. spreadar) eller ett medelvarde av historiska marknadsdata som observerats
under en period av hdgst ett ar eller annan relevant period som ska godkénnas av
behdriga myndigheter. Historiska PD bér inte anvandas foér diskontering nar en
fullstdndig omvardering goérs i samband med en forandring av kreditvarderingen,
eftersom dessa sannolikheter inte avspeglar de aktuella marknadspriserna tillrackligt
val.

5. Positioner som migrerar till fallissemangsstatus bér vérderas pa grundval av
dtervinningsgraden eller graden av forlust givet fallissemang. Atervinningsgraden
bér tillampas pa positionens nominella varde, om inte uppskattningarna harleds
relativt positionernas marknadsvarde. Det maste visas pa ett satt som tillgodoser de
behériga myndigheternas 6nskemal att uppskattningen &r tillrackligt differentierad
for olika kategorier av gadldenarer och instrument. Berdakningarna ska vara
sammanhangande mellan instrument. Alla andra metoder ska vederbérligen
motiveras och dokumenteras, sarskilt om generiska marknadsforluster givet
fallissemang anvands, och institutet bér ha en dokumenterad process for att
beskriva enligt vilka kriterier forluster givet fallissemang fér enskilda positioner ska
justeras.

6. Modellen bér beskriva avvikelser som uppstar genom skillnader i definitionen av
kredithandelse, senioriteten i kapitalstrukturen eller exponeringen av olika entiteter
inom en grupp. Detta skulle t.ex. kunna genomféras genom anvandning av
stokastiska atervinningsgrader. Fallerade obligationer inkluderas i princip i portféljen
for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk om de finns i handelslagret (jmf.
punkt 4.5). Darfér ska modellen fanga risken att graderingar eller realisationer av
forluster givet fallissemang, efter fallissemang kan skilja sig fran uppskattningarna
fran fére fallissemanget. Den initiala atervinningsgrad for LGD som tillampas for
enskilda fallerade positioner skulle behdva uppdateras med samma frekvens for
tilkommande fallissemangs- och migrationsrisk som for berakning av vinst och
forlust, och férlusterna vid fallissemang maste vara i linje med de varden som
anvands for berakningen av vinst och foérlust.

21. Berakning av vinst och forlust
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Varderingsparametrarna for alla kreditvarderingskategorier bor uppskattas pa ett
metodologiskt konsekvent satt. Eftersom tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisk ar ett kapitalbaskrav for marknadsrisker bér varderingen av positioner
under tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk baseras pd& aktuella
observerbara marknadsdata. Marknadsdata som anvands for att utvardera de
positioner pa vilka de chocker som skapas av ratingmigrationen appliceras bér vara
senaste tillgangliga marknadsdata vid tidpunkten for berdkning av tillkommande
fallissemangs- och migrationsrisk.

E. Likviditetshorisont

22. Nivan for definition av likviditetshorisonter

1. Instituten bor definiera likviditetshorisonter pd8 produktnivd snarare &n pa en
emittentniva. Fér en enskild position kan den relevanta likviditetshorisonten variera
efter typen av produkt (inklusive dess komplexitet) och efter emittenten.

2. Givet de praktiska problemen med en helt granular bedémning av
likviditetshorisonten pa produktnivd och med tanke p@ det betydande urval av
produkter som halls i handelsportfoljer, kan likviditetshorisonter &nda till en bérjan
definieras pa aggregerad basis, t.ex. pa emittentniva.

3. Instituten bdr dock dvervaka och dokumentera urvalet av produkter som ar
kopplade till varje emittent och se till att den likviditetshorisont som definieras pa
aggregerad niva racker till dven for den mest illikvida produkten.

23. Viktiga kriterier for att faststdlla relevant likviditetshorisont

1. Instituten bor dokumentera de kriterier som anvands for att faststalla relevant
likviditetshorisont fér en position eller en uppséattning positioner. Aven metodiken for
att omvandla dessa kriterier till en definierad likviditetshorisont bér dokumenteras
och tillampas konsekvent fér alla positioner.

2. Ett brett urval av kriterier kan tyda pa att en position &r likvid, baserat pa tidigare
erfarenhet, marknadsstruktur och produktens kvalitet eller komplexitet. Instituten
bor identifiera ett urval kriterier som de tror ar vasentliga for att definiera
likviditetshorisonten for sina portfdljer. Dessa kriterier innefattar:

i. Marknadsaktivitet, avspeglat i antalet och volymen transaktioner i ett
instrument eller namn, eller i storleken p& historiska kép- och saljkurs-
spreadar..

ii.  Marknadsstrukturen, sdsom antalet och férdelningen av marknadsgaranter
och marknadskvoteringar.

iii. Positionens storlek (i forhallande till genomsnittliga
handelsvolymer/generell marknadsstorlek).

iv. Investeringskvalitet (t.ex. kreditvardering).
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v. Emittentens geografiska hemvist.
vi. Loptid.

3. Minst ett av de kriterier som beaktas nar en likviditetshorisont faststélls bor vara
direkt kopplat till hur koncentrerade positionerna ar (t.ex. genom positionens storlek
i forhallande till marknadsstorleken eller de genomsnittliga handelsvolymerna),
eftersom likviditetshorisonten férvantas vara stdorre for positioner som ar
koncentrerade, vilket avspeglar den ldngre period som kravs for att likvidera sadana
positioner.

4. Positioner bor beddmas systematiskt mot de valda kriterierna och tilldelas
likviditetshorisonter i enlighet med detta (med en undre grans pa 3 manader). Om
det finns begransat med data for en position eller en uppsattning positioner boér
instituten vara konservativa nar de faststaller relevant likviditetshorisont.

5. Den metod som tillampas for att koppla ett kriterium till en langre eller kortare
likviditetshorisont bér dokumenteras och stdédjas med historisk evidens, inklusive
evidens baserad pa erfarenhet av likvidation av likartade positioner under
stressperioder. Detta bor goéras for att undvika att antaganden som forefaller
teoretiskt logiska men inte ar sanna i praktiken av misstag anvands i analysen. En
lagre kreditvardering behdver t.ex. inte alltid innebdra en langre likviditetshorisont
om det finns en aktiv marknad fér vissa typer av positioner med laga
kreditvarderingar. I fallet med anvandning av historiska kdp- och saljkurs-spreadar
kan instituten t.ex. satta upp gransvarden som avgor vilka likviditetshorisonter en
position ska tilldelas. Valet av gransvarden ska motiveras.

24. Overvakning av likviditetshorisonter - viktiga indikatorer for
granskningsbehov

1. Likviditetshorisonter bér granskas regelbundet for att sakerstdlla att de forblir
lampliga, sarskilt i férhallande till hdndelser eller signifikanta indikationer pa att
likviditetsforhdllandena har &ndrats p@ en marknad, vilket visar pa mojligheten att
marknadernas likviditet kan férandras snabbt i och med att marknadsaktérer trader
in i och ut ur tillgangsklasser.

2. Instituten bér beakta betydande férandringar av de faktorer som anvands for att
faststalla likviditetshorisonten som en minimiuppsattning utlésande faktorer for en
granskning av relevant likviditetshorisont. Dessutom bor instituten omedelbart ta
hansyn till alla erfarenheter vid férsaljning av en position som tyder pa att en
likviditetshorisont inte ar tillrackligt konservativ nar likviditetshorisonten faststalls for
likartade produkter, och rutiner for att tilldela positioner till likviditetsfaktorer bér
darefter uppdateras p@ motsvarande satt.

3. Over tid bor instituten anvdnda sin marknadserfarenhet for att dvervaka och
forstarka det urval av faktorer som anvands for att identifiera likviditetshorisonter.
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F. Allmanna aspekter

25. Validering

1. Instituten bor tilldmpa valideringsprinciperna nar modeller for tillkommande
fallissemangs- och migrationsrisk designas, testas och underhalls. Valideringen bor
innefatta utvardering av konceptuell fullvardighet, kontinuerlig dvervakning som
tacker in process-verifiering, benchmarking samt utfallsanalys.

2. Valideringsprocessen for modeller for tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisk bér minst inkludera féljande principer:

i. Likviditetshorisonterna bér avspegla gallande praxis och erfarenhet under
perioder med bade systematisk och idiosynkratisk stress.

ii. Den modell for tilkommande fallissemangs- och migrationsrisk som mater
fallissemangs- och migrationsrisk under likviditetshorisonten bér ta hansyn
till objektiva data under den relevanta horisonten och inkludera en
jamforelse av riskbedémningar fér en portfélj som balanserats pa nytt med
en portfélj med fasta positioner.

iii. Korrelationsantagandena i modellen for tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisk, inklusive strukturen for stokastiska beroenden och
korrelationer/copulas, maste liksom antalet och vikten av systematiska
riskfaktorer stdédjas genom analys av objektiva data i ett konceptuellt
fullvardigt ramverk. Sarskilt galler att inverkan av olika copula-antaganden
bér analyseras, t.ex. genom att effekten av olika férdelningssantaganden
testas. De fallissemangs- och migrationsbeteenden som modellen
predicerar bor valideras mot den faktiska fallissemangs- och
migrationserfarenheten for skuldportféljer som handlas.

iv. Valideringen av en modell for tilkommande fallissemangs- och
migrationsrisk ska bygga pa ett urval av olika stresstester och kénslighets-
och scenarioanalyser, med syfte att beddéma kvalitativ och kvantitativ
rimlighet, sarskilt med avseende pa@ hur modellen behandlar koncentration.
Ett sadant test bor omfatta bade historiska och hypotetiska handelser.

v. Valideringen b6r daven omfatta beddmning av kalibreringen av
fallissemangssannolikheten och riskparametrarna for forluster givet
fallissemang.

vi. Ett institut bor strava efter att utveckla relevanta interna benchmarks fér
beddmning av den o6vergripande noggrannheten hos sina modeller for
tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk.

vii.  Valideringen boér inkludera en bedémning av transparens och relevans vad
galler dokumentationen av modelleringsmetoden foér tillkommande
fallissemangs- och migrationsrisk.

26. Anvdndningstest
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1. Ett institut bér dokumentera hur processen for tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisk rapporteras internt, dess resulterande riskmatningsbedémningar och
den roll bedémningarna spelar for institutets (risk)hantering.

2. De rutiner som givet beddmningen av tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisk leder till potentiellt 1amplig korrigeringsatgérd bér vara inférda och vl
integrerade i riskhanteringen.

3. En jamférelse av hur resultat fran interna riskmodeller rapporteras, beddms,
granskas och anvands internt av specifika avdelningar inom institutet anses vara ett
andamalsenligt satt att klargéra anvdndningstestet.

27. Dokumentation

1. Ett institut bér dokumentera sin metod for att fanga tillkommande fallissemangs-
och migrationsrisk s att metodens korrelation och andra modelleringsantaganden &r
transparenta for behériga myndigheter.

2. Darfér bér berakningen av riskmatten som genereras av modellen och tillhérande
datafléden dokumenteras pa en nivd och med en detaljgrad som skulle gora det
mojligt for en tredje part att aterskapa dessa riskmatt. Dessutom bér institutet
dokumentera processen for inledande och kontinuerlig validering av modellen for
tilkommande fallissemangs- och migrationsdata i en detaljgrad som innebar att en
tredje part kan aterskapa analysen. Denna dokumentation b&ér &ven innehalla en
beskrivning av de processer fér kontinuerligt underhdll som anvands under den
inledande tilldelningen och uppdateringen av parametrar for modellen.

28. Ansatser for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk baserade
pa olika parametrar

1. Ett institut kan anvanda en metod for att beskriva tillkommande fallissemangs-
och migrationsrisker som inte foljer alla bestammelser i bilaga II punkt 3 till direktiv
2010/76/EU (kallas i resten av detta avsnitt for inte helt 6verensstémmande metod
fér tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk)

i. nar denna inte helt oOverensstammande metod for tillkommande
fallissemangs- och migrationsrisk ar i konsekvens med institutets interna
metod for att identifiera, mata och hantera risker, och

ii. nar institutet kan visa att dess metod ger ett kapitaltackningskrav som ar
minst lika hégt som om det skulle baseras pa en metod som &verensstamde
helt med alla krav for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk.

2. Institutet ska tillhandahalla all nédvéndig information om de element i dess metod
for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk som beaktas, antingen av
institutet eller av dess tillsynsmyndighet, i de fall metoden inte ar helt
Overensstammande.
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3. P& grundval av den tillhandahdlina informationen bér behérig nationell
tillsynsmyndighet avgéra om den metod for tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisk som anvands - eller som institutet planerar att anvéanda - ska
betraktas som en metod som inte foljer bestdmmelserna eller en metod som inte ar
helt 6verensstammande enligt punkt 28.4 nedan. Sarskilt om en metod for
tilkommande fallissemangs- och migrationsrisk erkdnns som en metod som inte
foljer bestammelserna skulle detta i princip medféra tillampning av
schablonmetodenen for specifik risk for de positioner som omfattas av den icke
Overensstammande metoden.

4, For att ett institut ska fa sin metod erkdnd som en inte helt dverensstimmande
metod for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk bor institutet pa ett satt
som tillgodoser tillsynsmyndighetens 6nskemal visa att metoden ger ett
kapitaltédckningskrav som &r minst lika hégt som om det baserades pa en helt
overensstammande metod for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk.

5. Beslutet att erkdanna ett instituts metod som inte helt 6verensstammande fattas
av behdriga myndigheter.

29. Berdakningsfrekvens

1. Berakningen av tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk bér géras minst
varje vecka. Instituten kan dock vélja att berdkna mattet oftare. Om ett institut t.ex.
beslutar att berdkna tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk en gang per
vecka boér foljande galla for den dagliga berakningen av kapitaltdckningskrav baserat
pa interna modeller:

i. Samma varde for tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk boér
anvands fem arbetsdagar i foljd efter koérning av modellen fér
tilkommande fallissemangs- och migrationsrisk.

ii.  Nar det galler berakning av medelvardena for tillkommande fallissemangs-
och migrationsrisk under de féregdende 12 veckorna bdr instituten
anvdnda de féregaende 12 veckovérdena for tillkommande fallissemangs-
och migrationsrisk for att berdakna detta medelvarde.

2. Institutet bér kunna visa att dess portfolj pa den veckodag som valts for
berdkning av tillkommande fallissemangs- och migrationsrisk ar representativ for
den portfdlj som innehafts under veckan och att den valda portféljen inte leder till en
systematisk underskattning av vardena for tillkommande fallissemangs- och
migrationsrisk vid veckoberakningen.

Avsnitt III - Slutbestammelser och genomférande

30. Datum for genomforande
Behoriga myndigheter bér genomféra dessa riktlinjer genom att inférliva dem i sina
tillsynsrutiner inom sex manader efter offentliggdrandet av de slutliga riktlinjerna.
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Darefter bér behériga myndigheter se till att instituten fdljer riktlinjerna pa ett
effektivt satt.
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