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1. Efterlevnads- och
rapporteringsskyldigheter

Riktlinjernas status

1. Detta dokument innehaller riktlinjer som har utfardats enligt artikel 16 i forordning (EU) nr
1093/2010". | enlighet med artikel 16.3 i férordning (EU) nr 1093/2010 maste behdriga
myndigheter och finansinstituten med alla tillgdngliga medel férsoka félja riktlinjerna.

2. Avriktlinjerframgar Europeiska bankmyndighetens (EBA) syn pa lamplig tillsynspraxis inom det
europeiska systemet for finansiell tillsyn eller pa hur unionslagstiftningen ska tillampas inom
ett sarskilt omrade. Behoriga myndigheter enligt definitionen i artikel 4.2 i forordning (EU) nr
1093/2010 som berdrs av riktlinjerna ska folja dem genom att pa lampligt satt inforliva dem i
sin praxis (till exempel genom att dndra sina rattsliga ramar eller tillsynsrutiner), dven nar
riktlinjerna i forsta hand riktas till finansinstitut.

Rapporteringskrav

3. Enligt artikel 16.3 i férordning (EU) nr 1093/2010 maste de behoériga myndigheterna meddela
EBA om de foljer eller avser att f6lja dessa riktlinjer, alternativt ange skalen till att de inte gor
det, senast den 06.03.2017. Om nagon sadan anmalan inte inkommer inom denna tidsfrist
kommer EBA att anse att de behoriga myndigheterna inte féljer riktlinjerna. Anmalningar ska
[amnas pa det formular som tillhandahalls pa EBA:s webbplats till compliance@eba.europa.eu

med hanvisningen ”“EBA/GL/2016/09”. Anmdlningar ska inges av personer som har
befogenhet att rapportera om hur reglerna efterlevs pa de behériga myndigheternas vagnar.
Alla fordndringar i graden av efterlevnad maste rapporteras till EBA.

4. Anmaélningarna kommer att offentliggoras pa EBA:s webbplats i enlighet med artikel 16.3.

! Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrdttande av en
europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphavande
av kommissionens beslut 2009/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).
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2. Syfte, tillampningsomrade och
definitioner

Syfte

5. | dessa riktlinjer specificeras hur korrigeringar ska tillampas pa berdkning av den modifierade
durationen for att aterspegla risken for fortida betalning i enlighet med det mandat som EBA
tilldelas i artikel 340.3 sista stycket i férordning (EU) nr 575/2013>.

Tillampningsomrade

6. Dessa riktlinjer géller i fraga om berdkning av den modifierade durationen for skuldinstrument
som omfattas av risk for fortida betalning for att bestimma kapitalbaskraven for generell
réanterisk enligt den standardiserade metoden i enlighet med artikel 340 i férordning (EU)
nr 575/2013.

Adressater

7. Dessa riktlinjer riktar sig till behoriga myndigheter enligt definitionen i artikel 4.2 i i féorordning
(EU) nr1093/2010 och till finansinstitut enligt definitionen i artikel 4.1 i férordning (EU)
nr 1093/2010.

Definitioner

8. Om inget annat anges har de termer som anvands och definieras i férordning (EU) nr 575/2013
och direktiv 2013/36/EU samma innebord i riktlinjerna.

9. | dessa riktlinjer anvands foljande definitioner:

(a) En obligation med képoption ar en typ av skuldinstrument som ger utgivaren ratt, men
inte skyldighet, att I6sa in obligationen vid en tidpunkt fore forfallodagen.

(b) En obligation med sdljoption ar en typ av skuldinstrument som ger innehavaren av
obligationen ratt, men inte skyldighet, att krava fortida aterbetalning av
kapitalbeloppet.

2 Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
vardepappersféretag och om andring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).
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3. Genomforande

Datum for tillampning

10.Dessa riktlinjer géller fran och med den 1 mars 2017.
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4. Korrigering av den modifierade
durationen for att aterspegla risk for
fortida betalning

11.F6r att korrigera berdkningen av den modifierade durationen for alla skuldinstrument som
omfattas av risk for fortida betalning, som avses i artikel 340.3 andra stycket i férordning (EU)
nr 575/2013, bor instituten tillampa nagot av féljande:

(a) Formeln som anges i punkt 12.
(b) Formeln som anges i punkt 13.

12.Vid tillampning av punkt 11 a bor instituten anvanda foljande formel for att korrigera den
modifierade durationen och berdkna en korrigerad modifierad duration (nedan kallad CMD):

CMD =MD X & x Q
dar
MD = den modifierade durationen enligt artikel 340.3
B

QJ:E

Q =1+A+%rd8+ vy

P = priset pd obligationen med inbdddad optionalitet

B = det teoretiska priset pd den enklare typen av obligation
A = den inbdddade optionens deltavarde

I' = den inbdddade optionens gammavdrde

Y = om de inte beaktats i berdkningen av A och I' och om de ar visentliga, en ytterligare faktor for
transaktionskostnader och beteendemdssiga variabler som Gverensstimmer med en férdndring av internrdntan
med100 baspunkter

dB = vdrdeforidndring av den underliggande varan

13.Vid tillampning av punkt 11 b bor instituten anvdanda féljande formel for att direkt omberdkna
den korrigerade modifierade durationen genom att justera instrumentet efter en férandring av
internrdantan med 100 baspunkter:

P—Ar - p+Ar

CMD =
2 X Py X Ar
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Po = produktens aktuella marknadspris
Pxar = produktens teoretiska pris efter en negativ och en positiv storning av internrdntan som motsvarar Ar

Ar = hypotetisk fordndring av internrdnta med 50 baspunkter

Y= om de inte beaktats i berdkningen av P(+4r) och om de &r visentliga, en ytterligare faktor for
transaktionskostnader och beteendemdssiga variabler som dverensstimmer med en fordndring av internrdantan med
100 baspunkter

14.Berakningen av den ytterligare faktorn W behover endast beaktas om den ar vasentlig och ska
aldrig leda till en kortare korrigerad modifierad duration dn om den inte hade beaktats i
berdkningen.

15.F6r att beddma den ytterligare faktorn W i enlighet med punkt 13 i dessa riktlinjer bor
instituten ta hansyn till féljande aspekter:

a. Att transaktionskostnader reducerar optionsvardet, vilket gor det osannolikt att
optionen genomfors under det troskelvarde som faststallts av
transaktionskostnaderna.

b. Att det finns beteendemassiga faktorer som antyder att vissa kunder, i synnerhet
privatkunder, inte alltid utnyttjar en option trots att den har ett realvarde, pa grund av
kdnda omstandigheter, bland annat foljande:

(i) Om det resterande kapitalbeloppet ligger nara det ursprungliga lanade beloppet leder
det till att vissa “aggressiva” lantagare hoppar av eller refinansierar i ett tidigt skede.

(ii) I fall med lantagare med den storsta laneandelen som vinner mest pa en fortida
betalning, i och med att kostnaden for en fortida betalning ar ett fast belopp.

16.Beddmningen av den ytterligare faktorn W bor baseras pa historiska uppgifter som inhamtas
fran institutens egen erfarenhet eller fran externa kallor. De uppgifter om beteendemaéssiga
faktorer som avses i punkt15b kan inhdmtas fran bedémningen av andra aspekter i
balansrakningen som omfattas av risk for fortida betalning, t.ex. aspekter som iakttagits i
samband med kunder utanfér handelslagret.

17.Instituten bor kalibrera den ytterligare faktorn W genom att bedoma betydande skillnader
mellan det reella beteende som har observerats historiskt for en typ av kund och det
teoretiska beteende som skulle ha férvantats av motparter som agerar helt rationellt.

18.Kalibrering av den ytterligare faktorn W, pa grund av de beteendemaéssiga faktorer som avses i
punkt 17, bor goras om en vasentlig andel av dessa instrument med risk for fortida betalning
innehas i handelslagret och i synnerhet om motparterna ar privatkunder. Ytterligare faktorer
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bor inte beaktas for de inbaddade optionerna om instituten har ratt att medge uppsagning av
instrumentet i fortid.
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Teknisk bilaga

lllustration av den korrigerade modifierade duration som anvands i
riktlinjerna

Det ar mojligt att framstélla priset pa obligationen med den inbdaddade optionaliteten (P) som
summan s av tva vanliga instrument: priset pa den enklare typen av obligationer (B) och priset pa
den inbaddade optionen av en obligation (C) (kort eller lang position). Vi vet ocksa att priset pa
den enklare typen av obligation (B) ar en funktion av r, kurvan for réantenivan, sa B = g(r), och C ar
en funktion av det underliggande priset pa den enklare typen av obligation, alltsa C = f(B), dvs. C =

f[B(r)].

Ovanstaende kan formuleras som i ekv. 1):
Ekv.1)P=B+C

Av ekv. 1 foljer:
Ekv.2)dP = dB + dC

Vi vet ocksa att:
Ekv.3)dB = ZLdr
ar
Allts3, enligt en Taylorapproximation:

— ac 1d’c 2
Ekv. 4) dC = £ap + 125 (dB)

Uttryckt med grekiska symboler kan vi formulera:

ac
Ekv. 5) A = @
Ekv.6) [ = LC

aB

Vi ersatter ekv. 5 och 6 med ekv. 4, och sedan ekv. 4 med ekv. 2, for att fa fram:
Ekv.6) dP = dB + AdB +§ [ (dB)?

Vi kan sammanfora dB och formulera:
Ekv.7) K =1+ A +§ rdB

Den modifierade durationen (MD) i artikel 340 i kapitalkravsférordningen kan dven framstallas
som foljer:
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1 dB

Ekv. 8) MD(B) = _EdT

Vi infor kvoten:
Ekv.9) & = g

Och, likt ekv. 8, kan vi framstélla den (korrigerade) modifierade durationen av obligationen med
den inbdddade optionen, som dr malet med EBA:s mandat om risk for fortida betalning, som
kansligheten for priset pa obligationen (P) med hansyn till rantenivan (r), dividerat med priset pa
obligationen:

Har kan vi ersatta ekv. 6 och 7 med ekv. 10 (ersatt MDpy med den korrigerade modifierade
durationen [ekvation 11]), och med definitionen i ekvationerna 8 och 9 far vi:

EBA samrader ocksa om en tredje justering av durationen for att aterspegla eventuella
transaktionskostnader och beteendemaéssiga faktorer som, om de ar omfattande, ocksa kan
paverka obligationens duration. Den ytterligare effekten ska framstallas enligt féljande:

Ekv. 12) W = ytterligare faktorer

Da kan vi skriva K i ekvation 7 som:

Ekv.13)Q=1+A+%I_dB+‘-|’

Och ekv. 11 ska formuleras om som den framstalls i riktlinjen:
Ekv. 14) CMD = MDg) X @ x Q

Faktorn dB (ekvation 3) i ekvation 13 boér Overensstimma med férandringen i vardet pa
obligationen, i férhallande till férandringen i rantenivan.

Slutligen bér det noteras att formeln i ekv. 14 och ekv. 10 framstélls med A och [

(ekvationerna 5 och 6) berdaknade i férhallande till vardeférandringen i priset pa obligationen (dB,
i ekvation 3). De grekiska vardena kan ocksa varderas i forhallande till vardeférandringen i
rantenivan, eftersom vi vet att C = f[B(r)].

dc dC dB dB
Ekv.15) A, = =Gw = A%

Och:

d2C  dC d?B dB\2 d2c  dC d?B dB\?2
Ekv.16) [ =S =T00 24 (B =222y ()
) I dr?2  dB dr? + dr) dB?  dB dr? + dr

Av ekvationerna 15 och 16 kan vi f& fram A och [ fér tillimpning i formuleringen 13.
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Figur 1: Forhallande mellan pris och avkastning avseende obligationen, obligationen med
kopoption och képet av obligationen.
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| figur 1 askadliggors forhallandet mellan pris och avkastning for en obligation med kdpoption. Nar
storningarna i avkastningskurvan avlagsnar sig fran pariviardet (6 procent i exemplet) okar
avkastningen (t.ex. gar upp till 8 procent) och priset pa bade den enklar typen av obligation och
obligationen med kdpoption minskar.

Observera hur priset pa de tva obligationerna tenderar att konvergera nar avkastningen okar. Om
daremot avkastningen minskar (t.ex. gar ner till 4 procent) far kopoptionen ett realvarde och
priset pa de tva obligationerna divergerar; den enklare typen av obligation 6kar betydligt och
obligationen med kdpoption tenderar att ligga pa hogst 100.

10
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Figur 2: Forhallande mellan pris och avkastning avseende obligationen, obligationen med
sdljoption och forséaljning av obligationen.
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| figur 2 askadliggors samma férhallande mellan pris och avkastning som i figur 1 for en obligation
med séaljoption. Nar avkastningskurvan minskar (t.ex. gar ner till 4 procent) 6kar priset pa bade
den enklare typen av obligation och obligationen med séljoption.

Observera hur priset pa de tva obligationerna tenderar att konvergera nar avkastningen minskar.
Om daremot avkastningen okar (t.ex. gar upp till 8 procent) och séljoptionen far ett realvdrde
divergerar priset pa de tva obligationerna; den enklare typen av obligation minskar betydligt och
obligationen med séljoption tenderar att som lagst ligga nara 100.

11
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Figur 3: Forhallande mellan deltavarde och avkastning avseende obligationen, obligationen med
képoption och képet av obligationen.
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| figur 3 askadliggors forhallandet mellan deltavarde och avkastning fér en enklare typ av
obligation, en obligation med kdpoption och ett kdp av den enklare typen av obligation. Vi
konstaterar att kdnsligheten alltid ar negativ for de tre instrumenten. Vi kan se att kadnsligheten
for obligationen med képoption alltid ar lagre an kdnsligheten for den enklare typen av obligation.
Kansligheten for obligationen med kdpoption ar i sjdlva verket lika med skillnaden i kdnslighet for
den enklare typen av obligation och den inbaddade optionen.

Av denna anledning ligger optionens kanslighet, om optionen har ett realvdrde, mycket nara
obligationens kéanslighet, vilket innebar att kadnsligheten for obligationen med kdpoption ar nara
noll, om avkastningen dr mycket lagre an parivardet (t.ex. 4 procent). Om avkastningen daremot
ar mycket hogre an den nominella avkastningen (t.ex. 8 procent) tenderar optionens deltavarde
(option utan realvarde) att ligga nara noll, och deltavardena for den enklare typen av obligation
och obligationen med kdpoption tenderar att konvergera.

12
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Figur 4: Forhallande mellan deltavarde och avkastning avseende obligationen, obligationen med
saljoption och forsaljningen av obligationen.
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| figur 4 askadliggors forhallandet mellan deltavarde och avkastning fér en enklare typ av
obligation, en obligation med saljoption och en forsaljning av den enklare typen av obligation. Vi
konstaterar att kdnsligheten alltid ar negativ for obligationen, men positiv for saljoptionen. Vi kan
se att kdnsligheten for obligationen med séljoption alltid ar lagre an kansligheten for den enklare

typen av obligation.

Nar optionen har ett realvarde ligger optionens kadnslighet mycket nédra obligationens kanslighet,
vilket innebar att kdnsligheten for obligationen med saljoption ar nara noll, om avkastningen ar
mycket hogre an parivardet (t.ex. 8 procent). Om avkastningen daremot ar mycket lagre dn den
nominella avkastningen (t.ex. 4 procent) tenderar saljoptionens deltavirde (option med
realvarde) att ligga nara noll, och deltaviardena for den enklare typen av obligation och
obligationen med séljoption tenderar att konvergera.

13
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Figur 5: Forhallande mellan gammavarde och avkastning avseende obligationen, obligationen

med kdpoption och képet av obligationen.
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| figur 5 askadliggors forhallandet mellan gammavéarde och avkastning for en enklare typ av

obligation, en obligation med kdpoption och ett kdp av en enklare typ av obligation. Vi

konstaterar att kansligheten for obligationen alltid ar positiv, samtidigt som gammavardet for

kopoptionen pa obligationen kan vara bade positivt och negativt.

Gammavardet for kopet av obligationen tenderar att vara mycket negativt for varden narmare

obligationens parivarde (6 procent). Optionens gammavarde narmar sig noll ju mer vi avlagsnar

oss fran den nominella avkastningen, vilket innebar att gammavardena for en enklare typ av

obligation och obligationen med kdpoption tenderar att konvergera nar avkastningens varde

ligger langt fran den nominella avkastningen.
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Figur 6: Forhallande mellan gammavarde och avkastning avseende obligationen, obligationen
med séljoption och férsaljningen av obligationen.
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| figur 6 askadliggors forhallandet mellan gammavéarde och avkastning fér en enklare typ av
obligation, en obligation med séljoption och en forsaljning av den enklare typen av obligation. Vi
konstaterar att obligationens kanslighet alltid ar positiv, samtidigt som gammavardet for
séljoptionen pa obligationen kan vara bade positivt och negativt.

Vi kan se att gammavardet for forsaljningen av obligationen tenderar att vara hogre for varden
som ligger narmare avkastningens parivarde (6 procent). Optionens gammavarde ndarmar sig noll
ju mer vi avlagsnar oss fran den nominella avkastningen, vilket innebéar att gammavéardena for den
enklare typen av obligation och obligationen med saljoption tenderar att konvergera nar
avkastningens varde ligger langt fran den nominella avkastningen.
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