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|.  Tillampningsomrade
Vem?
1. Dessa riktlinjer ar tillampliga pa behériga myndigheter.
Vad?
2. Dessa riktlinjer ar tillampliga med avseende pa artikel 25 i direktivet om AlF-forvaltare.
Nar?

3. Dessa riktlinjer borjar galla tvd manader efter dagen for deras offentliggérande pa
Esmas webbplats pa alla officiella EU-sprak.
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Hanvisningar till lagstiftning, forkortningar och

definitioner
Hanvisningar till lagstiftning

Direktivet om AlF-
forvaltare

Esmaférordningen

Niva 2-férordningen till
direktivet om AlF-
forvaltare

Forkortningar
AlF-fond
AlF-forvaltare
EBA
ECB

Eiopa

Esma

TEUT L 174, 1.7.2011, s. 1.
2EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.

Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den
8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder
samt om andring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och
forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010*

Europaparlamentets och  radets forordning  (EU)
nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrattande av en
europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten), om andring av beslut
nr 716/2009/EG och om upphavande av kommissionens
beslut nr 2009/77/EG?

Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 231/2013 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv
2011/61/EU vad galler undantag, allmanna
verksamhetsvillkor, forvaringsinstitut, finansiell havstang,
o6ppenhet och tillsyn

Alternativ investeringsfond

Forvaltare av alternativa investeringsfonder
Europeiska bankmyndigheten

Europeiska centralbanken

Europeiska forsakrings- och tjanstepensionsmyndigheten

Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
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lll.  Syfte

4. Dessa riktlinjer grundar sig pa artikel 16.1 i Esmaf6rordningen. Syftet med riktlinjerna
ar att faststélla konsekventa, effektiva och andamalsenliga tillsynsmetoder inom EU-
systemet for finansiell tillsyn och sékerstalla en gemensam, enhetlig och konsekvent
tildampning av artikel 25 i direktivet om AlF-forvaltare. Dessa avser sarskilt bedémning
av havstangsrelaterad systemrisk och syftar till att sékerstalla att behoriga myndigheter
antar ett konsekvent tillvagagangssatt vid bedomning av huruvida villkoret for inférande
av havstangsrelaterade atgarder ar uppfylit.
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V. Efterlevnads- och rapporteringsskyldigheter

Riktlinjernas status

5.

Enligt artikel 16.3 i Esmaftérordningen bor behdriga myndigheter med alla tillgangliga
medel stka folja dessa riktlinjer.

De behdriga myndigheter som omfattas av dessa riktlinjer bor félja dem genom att
inférliva dem i sina nationella rattsliga ramar och/eller tillsynsramar, beroende pa vad
som ar lampligast.

Rapporteringskrav

7.

Inom tva manader efter det att riktlinjerna har offentliggjorts pa Esmas webbplats pa
alla officiella EU-sprak ska de behdriga myndigheter som omfattas av riktlinjerna
anmala till Esma om de i) foljer, ii) inte foljer men avser att folja eller iii) inte foljer och
inte avser att folja riktlinjerna.

Om riktlinjerna inte foljs ska behoriga myndigheter ocksa inom tva manader efter det
att riktlinjerna har offentliggjorts pa Esmas webbplats pa alla officiella EU-sprak
meddela Esma om skalen till varfor de inte foljer riktlinjerna.

En mall for anmalan finns pa Esmas webbplats. Sa snart mallen har fyllts i ska den
Oversandas till Esma.
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Riktlinjer om artikel 25 i direktiv 2011/61/EU

V.I. Riktlinjer fér bedémning av havstangsrelaterad systemrisk

10.

11.

12.

13.

14.

15.

Vid beddmning av i vilken grad anvandning av finansiell havstang bidrar till
ackumulering av systemrisk i finanssystemet enligt artikel 25 i direktivet om AlF-
forvaltare (riskbedémningen) bor behdriga myndigheter beakta atskillig information av
saval kvantitativ som kvalitativ art.

Behoriga myndigheter bér genomfora riskbedémningen kvartalsvis.

Riskbedémningen bor ske i tva steg:
a) Steg 1: Den finansiella havstangens niva, kalla och olika anvandningar (tabell 1)

b) Steg 2: Havstangsrelaterad systemrisk (tabell 2)

| det forsta steget bor behériga myndigheter identifiera de AlF-fonder som med stérre
sannolikhet an andra kan medfora risker for finanssystemet. Riskerna for
finanssystemet ar storre for féljande typer av AlF-fonder:

a) AIF-fonder som anvander finansiell havstang i betydande grad i enlighet med
artikel 111.1 i niva 2-forordningen till direktivet om AlIF-forvaltare.

b) AlIF-fonder som inte anvander finansiell havstang i ndgon betydande grad i enlighet
med artikel 111.1 i niva 2-forordningen till direktivet om AlF-férvaltare och vars
reglerade forvaltade tillgangar pa rapporteringsdagen 6verstiger 500 miljoner euros.

c) AlF-fonder som utnyttjar havstang, faller utanfér dem som namns i punkterna a och
b och vars ovanligt stora anvandning av havstang enligt indikatorerna i tabell 1 kan
innebéra risker for den finansiella stabiliteten.

| led ¢ punkt 13 ovan avser "ovanligt stor anvandning av havstdng” en anvandning av
havstang som vasentligen (t.ex. med en hog percentil i férdelningen) skiljer sig fran
andra alternativa investeringsfonder om AlF-fondens havstangsvarde jamfors med

a) median- eller medelvardet for finansiell havstang for AIF-fonder av samma typ (t.ex.
hedgefonder, riskkapitalfonder, fastighetsfonder, fondandelsfonder och andra AlF-
fonder) och

b) AlF-fondens historiska median- eller medelvarde for finansiell havstang.
Inom ramen for steg2 bor behodriga myndigheter utvardera de potentiella

havstangsrelaterade systemriskerna for den finansiella stabiliteten hos de AlIF-fonder
som identifierats i steg 1 och i bedémningen inkludera atminstone foljande risker:

a) Risk for marknadspaverkan.

b) Risk for blixtforsaljning.

3 Denna troskel motsvarar en rapporteringsfrekvens pa halvars- eller kvartalsbhasis, enligt artikel 110.3 a och ¢ i kommissionens
forordning 231/2013, for auktoriserade AlF-forvaltare beroende pa forvaltarens art och de AlF-fonder som denne forvaltar.
Fullsténdiga diagram &ver rapporteringsfrekvenser finns i Esmas riktlinjer om rapporteringsskyldigheter.
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16.

17.

18.
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¢) Risk for direkt spridning till finansinstitut.

d) Risk for avbrott i direkt kreditformedling.

Behoriga myndigheter bor basera sin riskbedomning pa uppgifter enligt direktivet om
AlF-forvaltare mottagna med en rapporteringsfrekvens som uppfyller kraven i
artikel 110 i niva 2-férordningen till direktivet om AlF-forvaltare. Férutom de uppgifter
som kravs enligt direktivet om AlF-férvaltare bor behoriga myndigheter anvanda de
basta tillgangliga uppgifterna for vissa av indikatorerna i tabell 2, bl.a. nationella
tillsynsuppgifter och/eller tredjepartsuppgifter dar detta ar lampligt. For att begransa
inkonsekvensrisken bor behoriga myndigheter utga fran (den icke-uttdmmande) listan
over datakallor i bilaga I.

Behériga myndigheter bor meddela resultaten av sin riskbedémning till Esma
atminstone arligen och varje gang de identifierar en risk som kan paverka den
finansiella stabiliteten. Behdriga myndigheter bér underrdtta andra behériga
myndigheter inom EU vid atgarder eller verksamhet fran AlF-forvaltares sida i andra
EU-jurisdiktioner som kan medfora risker for den finansiella stabiliteten och for
finanssystemets integritet.

Behériga myndigheter bodr anvanda sin riskbeddmning, i forekommande fall i
kombination med en kvalitativ bedémning, for att valja ut de AlF-fonder dar en
havstangsgrans enligt riktlinjerna i avsnitt V.1l &r motiverad.
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Tabell 1.
Havstangsre_laterad Indikator Beskrivning Omfattning Datakalla*
systemrisk
Havstangsmatt Bruttovérde for AlF-fondens havstang enligt En AIF- | Direktivet om AlF-
Den finansiella havstang bruttometoden fond forvaltare: 294
havstangens niva, kalla — ;
och olika anvandningar | Havstang enligt . nansi AvStS
den AIF“fondens fman3|ella hévstang En AIF- Direktivet om AIF-
o beraknad enligt den R
atagandebaserade | | fond forvaltare: 295
atagandebaserade metoden
metoden
Bruttoexponeringar (utom
) . rantederivat och valutaderivat for s
Justerad finansiell risksakringsandamal) som En AlF- Direktivet om AlF-
havstang® 9 fond forvaltare: 123,124, 53
procentandel av
nettotillgdngsvardet
Finansiell ?//;rrg: [;a Iae?ictj)iwperr;?:aernﬂscriel av En AlIF- Direktivet om AlF-
havstang papper som p fond | forvaltare: 283,286, 53
nettotillgangsvardet
Forvaltade tilla3 Varde i basvalutan for AlF-fondens
orvaitade tillgangar Foreskrivna forvaltade tillgdngar med metoden N
" . . Lo En AIF- Direktivet om AlF-
forvaltade enligt artiklarna 2 och 10 i niva 2- fond forvaltare: 48
tillgangar forordningen till direktivet om AlF- '
forvaltare

4 Siffrorna avser motsvarande avsnitt i direktivet om AlF-forvaltare.

5 Denna atgard utelamnar rantederivat frdn havstangsberékningen enligt den metod som anvénds i den &rliga statistiska rapporten
om AlF-fonder i EU. Anvandning av rantederivat tenderar att 6verdriva havstdngsmatt p& grund av att rantederivat mats med ett
teoretiskt belopp (i stallet for justering med hjalp av tidslangd som vid den &tagandebaserade metoden).
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Tabell 2
Havstangsre_laterad Indikator Beskrivning Omfattning Datakalla®
systemrisk
Nettotillgdngsvérdet x finansiell Direktivet om
. g . En AIF- .
Nettoexponering havstang beraknad med den fond AlF-forvaltare:
&tagandebaserade metoden 53, 295
Direktivet om
AlF-forvaltare:
Huvudkategorier av tillgdngar som 123, 124
Marknadspaverk AlF-fonden har investerat i jamfort Grupp av Storleken pa den
arknadspaverkan med storleken pa den underliggande AlF-fonder | underliggande
En enskild AIF-fond marknaden marknaden enligt
eller en grupp av externa uppgifter
AlF-fonder ar Marknadsavtryck p& (se bilaga I1)
tillréckligt stor for att den underliggande Direktivet om
paverka marknaden marknaden AlF-forvaltare:
Vardet pa omsattning i varje 126 A o
I N Omeséttning pa
tillgangsklass éver Grupp av
) ° e den
rapporteringsmanaderna jamfort med AlF-fonder .
S s underliggande
tillgangsklassens omséttning .
marknaden enligt
externa uppgifter
(se bilaga Il)
Procentandel av AlF-fondens kapital En AIF Direktivet om
Investerarkoncentration | vars verkliga &gare ar de fem storsta fond AlF-forvaltare:
agarna 118
Genomsnittlig skillnad i samtliga
tidsintervall mellan andel av AlF- Direktivet om
Likviditet il fonders portféljer som kan likvideras En AIF- AlF-forvaltare:
iKviditetsprof och investerarens majlighet att fa fond 53, 57, 178-184,
betalningar av inlésen 186-192
Risk for o T ; ; ;
Illik tillgangar inbegriper k
blixtfarsaljning .| vida ti ga. ga ) inbegripe fysn§ a
tillgdngar, ej borsnoterade aktier,
En AlF-férvaltares Andel indre likvid foretagsobligationer och konvertibla En AIF Direktivet om
verksamhet kan bidra 'I? °e en mindre fikvida obligationer med lag kreditvardighet fnd ) AlF-forvaltare:
till en nedatgaende tillgangar samt I&n i procent av de forvaltade | 'O" 33, 123,
prisspiral for tillgangarna
finansinstrument eller
andra tillgdngar pa
<& satt a?t deghotpar Nettoaktier delta En enda
> _ Riskmatt AlF-fond Direktivet om
flnansmstrume?tens DVO1 netto eller grupp | AlF-forvaltare:
eller andra tillgangars av AIF- 53 139:142
barkraft Potentiella CS01 netto fonder '
likviditetskrav till foljd Vtteri
av marknadschock (en | . tfter \gare Value-at-Risk (VaR)
enda AlF-fond: i Information
procent av Zor:"r' v . En enda
nettotillgangsvardet; mi/nc;ilgt?eter €ga-exponering AlF-fond Direktivet om
grupp av AlF-fonder: i kan krava | Nettovalutaexponering eller grupp | AlF-forvaltare:
basvaluta) av AlF- 53, 139,145, 302
att AIF- | delta
. fonder
forvaltare o .
. Nettoravaruexponering
periodiskt
delta
rapporterar

6 Siffrorna avser motsvarande avsnitt i direktivet om AlF-forvaltare.
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Havstangsrelaterad

. Indikator Beskrivning Omfattning Datakalla®
systemrisk
enligt
artikel 24.5 i
direktivet
om AlF-
forvaltare
Potentiella likviditetskrav fran begarda Direktivet om
sékerheter (p& AlF-derivat och repor)i | En AIF- AlF-forvaltare:
. forhallande till tillgangliga likvida fond 185, 284-289,
Andra potentiella tillo&naar 157-159
likviditetskrav 9ang
En AIE- Direktivet om
Potentiella likviditetskrav (efter kélla) fond AlF-forvaltare:
297-301
Direktivet om
Langsiktigt varde pa investeringar i AlF-forvaltare:
borsnoterade aktier och Grupp av 123
foretagsobligationer som emitterats AlF-fonder | (vardepapper
av finansinstitut. emitterade av
Kopplingar till finansinstitut)
finansinstitut via
investeringar
_ o Summa langsiktiga exponeringar i Grupp av Direktivet om
Rlskdfo_r dltr'(lalkt strukturerade och AIF-F;(FJ)n dor | AIF-forvaltare:
fs_pn ning t vardepapperiserade produkter. 583, 57, 123
inansinstitut
Exponering for en
e e A fonder
kalla for marknads-, Marknadsvarderad Storleken pa AlF-
likviditets- eller motpartskreditexponering netto i E)?K?IF- fo;g:giss rz\c/Jtpart
motpartsrisk for ett forhallande till AIF-fonden P _
finansinstitut ) externa uppgifter
Motpartsrisk (se bilaga 1)
Potentiella likviditetskrav till foljd av En AlF-
marknadschock’ (se ovan) fond En AlF-fond
Kopplingar till Direktivet om
) LS . . . e e s | Gruppav . .
finansinstitut via Finansinstitut utsatt for risk for forlust AlF-forvaltare:
. AlF-fonder
investerarbas 209
Risk for avbrott i Summa langsiktiga varden pa&
direkt - _ ﬁl\llze_:t)g:?:rjari foretagsobligationer och konvertibla Gruo av Direktivet om
kreditformedling - 9 o obligationer ej emitterade av bp AlF-forvaltare:
kreditinstrument fran AlF-fonder

AlF-fonders
bidragande till
finansiering av

icke-finansinstitut

finansinstitut.

123

7 Likviditetskrav till foljd av derivat utgér sarskilt en motpartsrisk for motparten.
8 Bankexponering till enheter inom skuggbanksystemet begransas emellertid av EBA:s riktlinjer. EBA standpunkt &r att endast
AlF-fonder med begransad finansiell havstang kan anses ligga utanfor definitionen "enheter inom skuggbanksystemet”.

11
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Havstangsrelaterad
systemrisk

*

Indikator Beskrivning Omfattning Datakalla®

minskad havstang
inom realekonomin
vid nedgang, vilket
forstarker den Summa lan med havstang (leveraged | Grupp av

allméanna loans) och 6vriga lan. AlF-fonder
kredittillgdngens

procykliska effekt.

Direktivet om
AlF-férvaltare:
123

V.II. Riktlinjer om havstangsgranser

19. Nar man beslutar att inféra havstangsgranser for en AlF-forvaltare som forvaltar AlF-

20.

21.

fonder som utgor risker for den finansiella stabiliteten bor behdriga myndigheter ta
féljande i beaktande (illustreras genom fallstudierna i bilaga 11):

a) Risker efter AlF-fondernas typ (hedgefond, riskkapitalfonder, fastighetsfonder,
fondandelsfonder eller annan relevant typ) och riskprofil enligt definitionen i
riskbedémningen utford i enlighet med punkt 12.

b) Risker orsakade av gemensamma exponeringar. Om behdriga myndigheter beslutar
att en grupp AlF-fonder av samma typ och med liknande riskprofiler kollektivt kan
medfora havstangsrelaterade systemrisker bor de tillampa havstangsgranser pa
samtliga AIF-fonder och grupper av AlF-fonder pa liknande eller identiskt satt.

Behoriga myndigheter bor tillampa havstangsgranser noggrant vad galler saval val av
tidpunkt och in- och utfasning:

a) Om behoriga myndigheter infor kontinuerliga havstangsgranser for en AlF-fond eller
en grupp av AlF-fonder som hotar den finansiella stabiliteten bor granserna behallas
sa lange riskerna som AlF-fonden eller gruppen av AlF-fonder medfér inte har
minskat.

b) Om behoriga myndigheter infor tillfalliga havstangsgranser i syfte att begransa
ackumulering av risk, inklusive eventuellt procykliskt agerande av en AlF-fond eller
grupp av AlF-fonder, t.ex. om AlF-fonden bidrar till 6verflédig kredittillvaxt eller
utveckling av for hoga priser pa tillgangar, bor havstangsgranserna tas bort nar
forandringen av marknadsvillkoren eller AlF-fondens agerande inte langre har en
procyklisk effekt.

c) Behoriga myndigheter bor tillampa havstangsgranser progressivt
("infasningsperioden”) for att undvika procyklikalitet, i synnerhet om ett procykliskt
inforande av granser kan ge upphov till just den risk som de avser att reducera.

d) Behdriga myndigheter bor ta hansyn till méjligheten att anvanda cykliska granser for
att hdamma ackumulering och forverkligande av risker under den finansiella cykelns
uppgangs- och nedgangsfaser.

Vid faststallande av den lampliga nivan for havstangsgranser bor behdriga myndigheter
ta i beaktande dessa atgarders effektivitet vid avvarjande av risken for
marknadspaverkan, blixtférsaljning, spridning till finansiella motparter och avbrott i
kreditférmedling for att sakerstdlla sektorns fortsatta formaga att tillhandahalla
vardefulla tjanster till ekonomin. Behdériga myndigheter bor ta féljande i beaktande:

12
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a) Om risker kan kopplas direkt till havstangens storlek ska inférandet av
havstangsgranser syfta till att minska dessa risker.

b) Om risker delvis &r relaterade till storleken men inférandet av grénser inte kan
reducera riskerna i samma omfattning pa grund av att AlF-fonder kan justera sin
strategi for att halla risken p& samma niva, bor behoriga myndigheter 6vervaga
inférande av andra begransningar nar det galler forvaltningen av sddana AlF-fonder
(t.ex. begransningar av investeringspolicy, inlésenpolicy eller anvandarpolicy).

¢) Om inférandet av granser tillfalligt kan leda till en riskékning, t.ex. genom en AlF-
forvaltarens forsaljning av tillgangar med lagre risk for att kunna uppfylla de nya
kraven, bor behdriga myndigheter inféra andra begrédnsningar vad galler
forvaltningen av denna AlF-fond, atminstone fram till infasningsperiodens slut.
Begransningarna kan till exempel innefatta faststéllande av granser for andelen av
vissa tillgangar utifran deras betydelse for AlF-fondens riskprofil, deras kanslighet
for marknadsriskfaktorer, deras exponering for motpartsrisk eller deras likviditet i ett
anstrangt marknadslage. For att avvarja likviditetsobalanser kan behoriga
myndigheter aven krava att AlF-forvaltaren ska tillampa inlésenpolicyer och
reducera frekvensen for inlésen som erbjuds av en AlF-fond, eller inféra
varselperioder for sadan inlésen.

22. Behoriga myndigheter bor utvardera hur effektiva havstangsgranserna ar nar det galler
att reducera for hog havstang, genom att ta foljande i beaktande:

a) Havstangsgransernas proportionalitet gentemot den systemrisk som AlF-
forvaltarens utnyttjande av havstangen innebar.

b) Havstangsgransernas motstandskraft nar det galler manipulering och arbitrage,
sarskilt galler att

i) om den behoériga myndigheten beslutar att en AlF-fond kan orsaka
havstangsrelaterad systemrisk bor samma granser 6vervagas for olika typer av
AlF-fonder sa& lange de har liknande riskprofiler enligt definitionen i
riskbeddmningen. Syftet med detta ar framst att forebygga en situation dar en
AlF-forvaltare kan deklarera nagon annan typ av AlF-fond for att undvika
havstangsgranser.

i) Kalibreringens komplexitet.

13



V1.

Bilagor

Bilaga I: Anvandning av externa uppgifter for riskbeddmning

1. Behoriga myndigheter kan jamféra AlF-fonder pa deras marknad med aggregerade
uppgifter pa EU-niva: Esma offentliggor arligen sin statistiska rapport om alternativa

investeringsfonder i EU°.

2. Externa uppgifter kan vara nodvandiga vid bedémning av héavstangsrelaterade
systemrisker, till exempel for att kunna méata AlF-fondens exponering i férhallande till dess
motpart eller den marknad dar den agerar. Detta géller sarskilt om

a) behdriga myndigheter vill bedéma marknadsandelen fér en AlF-fond eller
grupp av AlF-fonder och darmed behdver informationen om AlF-fondens
exponering och storlek p& den underliggande marknaden,

b) behdriga myndigheter vill
information om motparten.

mata motpartsrisk och darmed behover

3. Datakallorna i tabell 3 anges med forbehall for alla ytterligare datakallor som Esma i
fortsattningen kan inkludera for mer uttbmmande beddmning, sarskilt vad gaéller
instrument och geografiska omraden.

Finansiella instrument som | Underliggande marknad Kalla
handlas och individuella
exponeringar
a) Vardepapper
Borsnoterade aktier bdrsnoterade aktier ECB: Statistikurval for

euroomradet och uppdelning per
land — emission av vardepapper

monetara finansinstitut

Foretagsobligationer som inte skuldférbindelser i euro | ECB: Statistikurval for
emitterats av finansinstitut emitterade av icke- | euroomradet och uppdelning per

finansforetag land — emission av vardepapper
Foretagsobligationer emitterade skuldférbindelser i euro | ECB: Statistikurval for
av finansinstitut emitterade av icke- | euroomradet och uppdelning per

land — emission av vardepapper

Statsobligationer

skuldférbindelser i euro
emitterade av  nationell
regering

ECB: Statistikurval for
euroomradet och uppdelning per
land — emission av vardepapper

Strukturerade/vardepapperiserade

finansiella foretag

ECB - Statistik — Finansféretag

produkter — Finansiella féretag —
b) Derivat
Aktiederivat aktiederivat Esma: Arlig statistisk rapport om
EU:s derivatmarknader
CDs kreditderivat Esma: Arlig statistisk rapport om

EU:s derivatmarknader

° Den senaste utgdvan av Esmas statistiska arsrapport om alternativa investeringsfonder i EU, Esma 2020, offentliggjordes vid

tidpunkten

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-1006 _asr-aif 2020.pdf

for

utfardande

av

dessa riktlinjer och

finns tillganglig har:
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-1006_asr-aif_2020.pdf

Valutaderivat

valutaderivat

Esma: Arlig statistisk rapport om
EU:s derivatmarknader

Réntederivat réntederivat Esma: Arlig statistisk rapport om
EU:s derivatmarknader
Révaruderivat ravaruderivat Esma: Arlig statistisk rapport om

EU:s derivatmarknader

c) Foretag for kollektiva investeringar

Foretag for kollektiva
investeringar inom
penningmarknadsfonder och
likviditetsforvaltning

balansrdkningar  for en
penningmarknadsfond inom
euroomradet

ECB - Statistik — Pengar, kredit
och bankverksamhet -
Kreditinstitut och
penningmarknadsfonder

Bdrshandlad fond (ETF) balansrakningar for | ECB — Statistik — Finansféretag
investeringsfonder inom | — Balansrakningar for
euroomradet investeringsfonder

Ovriga foretag for kollektiva balansrakningar for | ECB — Statistik — Finansforetag

investeringar investeringsfonder inom | — Balansrakningar for
euroomradet investeringsfonder

Stdrsta motpartsexponering Uppgifter om motparter Kalla
Banker Balansrakning bank EBA:s EU-omfattande

insynsbeddémning

Forsékring

Balansrakning forsakring

Eiopas forsakringsstatistik
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Bilaga II: Fallstudier (i illustrerande syfte)

Havstangsrelaterad systemrisk Indikator*
Fondandelsfond Hedge Fastighet Riskkapital Ovrigt
90:e 90:e 90:e 90:e 90:e
Justerat bruttovarde for AlF 1 percentilen AlF 2 percentilen AIF3 percentilen AlF 4 percentilen AIFS percentilen
havstang
-
g Havstangsmatt 8x 1x 15x 11x 4x 2X 3x 1x 4x 2X
2 . . ; . ;
L _ AIF 1 90:e AIF 2 90:e AIF 3 90:e AIF 4 90:e AIF 5 90:e
Finansiell havstang enligt percentilen percentilen percentilen percentilen percentilen
den &tagandebaserade
metoden 6X 1x 36x 8x 4x 2x 4x 1x 4x 1x
AIF1 90:e AIF 2 90:e AIF 3 90:e AIF4  3:ekvartil AIF5  3:ekvartil
percentilen percentilen percentilen
Marknadspéverkan Nettoexponering (miljoner

euro)

353 2528 295 170 81 230 185

Medianvarde Medianvarde AIF 3 Medianvarde AlIF 4 Medianvarde AIF 5 Medianvarde

Likviditetsprofil*
0% 0 % 13 % 0% 0% 0% 0%

Risk for blixtfarséljning AIF1  Medianvarde | AIF2  3ekvartilen | AIF3 0e AIF 4 0e AIF 5 0e
percentilen percentilen percentilen

Andelen mindre likvida

tilgangar - 3% 27 % 25 % 400 % 113 % 119 %

Steg 2

Langsiktigt varde pa L 90:e N 90:e N
investeringar i AIF 1 Medianvéarde AlF 2 percentilen AlIF 3 Medianvéarde AlIF 4 percentilen AIF 5 Medianvéarde

bérsnoterade aktier och
foretagsobligationer som
Risk for direkt spridning | emitterats av finansinstitut
till finansinstitut och summa av langsiktiga
exponeringar i
strukturerade och
vardepapperiserade
produkter.

7% 41 % 33 % 0% 14 %

Fargkodning: grén = genomsnittlig eller 1ag risk for en AlF-fond av denna typ, orange = hdg risk for en AlF-fond av denna typ (i relativa tal), réd = hog risk for en AlF-fond (i absoluta tal).
*Ju hogre varden desto hogre risk, utom vid indikatorn for likviditetsprofil.
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1.

AlF-fonder bor beddmas i enlighet med indikatorernas absoluta varde och relativa
varde, jamfort med AlF-fonder av samma typ och 6vriga AlF-fonder. Exemplen ovan
(AIF 1-5) grundar sig pa verkliga fall. Samtliga AlF-fonder har omfattande havstang
(havstang enligt den atagandebaserade metoden > x 3) och bor darfér genomga
riskbedomningen.

Ett hogt absolut varde for en indikator markeras med rott i tabellen. Ett hogt relativt
varde jamfort med AlF-fonder av samma typ markeras med orange. Ett lagt eller
medelhogt varde markeras med gront. For varje indikator visar tabellen &ven en
jamforelse med det relevanta beskrivande statistiska vardet for AlF-fonder av samma
kategori (t.ex. en jamférelse med medianvardet, 3:e kvartilen eller 90:e percentilen).

AIF 1 har en hoég havstang i absoluta tal saval som i jamforelse med AlF-fonder av
samma typ (fondandelsfonder) Dess viktigaste risk avser dess potentiella
marknadspaverkan pa grund av dess hoga nettoexponering (2,3 miljarder euro).
Riskerna for blixtforséljning och direkt spridning till finansinstitut forefaller mer
begransade och i linje med andra AlF-fonder i samma kategori. Darfér bor den
behoriga myndigheten 6vervaga inférande av havstangsgranser for denna AlF-fond
om den forvantas ha en potentiell marknadpaverkan, med hansyn till hur djup
marknaden ar dar AlF-fonden agerar (dvs. dess formaga att paverka marknadspriser
vid forsaljning av tillgangar).

AIF 2 har en mycket hog havstang bade i absoluta tal och vid jamforelser med AlF-
fonder av samma typ. Den viktigaste risken avser dess potentiella marknadpaverkan
pa grund av dess mycket hoga nettoexponering (50 miljarder euro). Den har aven en
relativt hog andel mindre likvida tillgangar (27 procent av nettotillgdngsvardet), en
mindre likvid profil an andra AlF-fonder av samma kategori (O procent respektive
13 procent) och den &r exponerad for finansinstitut (41 procent av
nettotillgdngsvardet). Den behoériga myndigheten bor darfor overvaga att inféra
havstangsgranser for denna AlF-fond, sarskilt for att minska dess potentiella
marknadspaverkan.

AIF 3 har en hdgre havstang an andra AlF-fonder av samma typ och en relativt hog
nettoexponering (1,5 miljarder euro). | likhet med de flesta fonder i gruppen i fraga har
denna AlF-fond investerat i illikvida tillgangar (fastigheter). Denna kombination kan vid
ett fall av vasentlig inlésen leda till blixtférsaljning. Likviditetsprofilen fér AlF-fonden
uppvisar emellertid inga likviditetsobalanser. Den behériga myndigheten bor darfor
overvaga inférande av havstangsgranser utifran en djupare analys av lampligheten av
AlF-fondens inldsenpolicy.

AIF 4 har en hogre havstang an AlF-fonder av samma typ och dess nettoexponering
ar relativt hog jamfort med jamforelsegruppen men begransad i absoluta tal
(170 miljoner euro). Som de flesta i jamforelsegruppen har denna AlF-fond investerat
i illikvida tillgangar (private equity). Denna kombination kan i ett fall av vasentlig inlésen
leda till blixtforsaljning. Likviditetsprofilen for AlF-fonden uppvisar emellertid inga
likviditetsobalanser. Den behdriga myndigheten bor darfor 6vervaga inforande av
havstangsgranser utifran en ingdende analys av huruvida AlF-fondens inlésenpolicy
ar lamplig.

AIF 5 tillhér kategorin ”6vriga”. Den har en hogre havstang an andra AlF-fonder av
samma typ och en nettoexponering som ar relativt hog i forhallande till
jamforelsegruppen men begransad i absoluta tal (230 miljoner euro). AlF-fonden har



*

*

*

* esma

investerat mycket i mindre likvida tillgAngar (private equity) men uppvisar inga
likviditetsobalanser. Med tanke pa den typ av AlF-fond det ror sig om ("6vriga”) bor
den behoriga myndigheten 6vervaga att infora havstangsgranser utifran en ingdende
analys av AlF-fondens affarsmodell och bedéma hur lamplig fondens inlésningspolicy
ar.



