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Forord

Ifelge nationalbankloven fra 1936 har Nationalbanken til opgave at
opretholde et sikkert pengevaesen og at lette og regulere pengeomsaet-
ning og kreditgivning. Et af bankens overordnede formal er derfor at
bidrage til at sikre stabiliteten i det finansielle system.

Nationalbanken definerer finansiel stabilitet som en tilstand, hvor det
finansielle system som helhed er sa robust, at eventuelle problemer i
sektoren ikke spreder sig og hindrer det finansielle system i at fungere
som effektiv formidler af kapital og finansielle tjenesteydelser.

| publikationen Finansiel stabilitet vurderer Nationalbanken den finan-
sielle stabilitet i Danmark og fremleegger holdninger og anbefalinger
vedrgrende tiltag, der kan bidrage til at styrke den finansielle stabilitet.
Endvidere er det sigtet med publikationen at stimulere den faglige de-
bat om spergsmal af relevans for finansiel stabilitet og give input til de
overvejelser, som goeres om risikovurderinger hos andre offentlige myn-
digheder, i de enkelte finansielle institutter og i den finansielle sektors
samarbejdsorganer.
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1.Vurdering og anbefalinger

VURDERING

Samlet set er det Nationalbankens vurdering, at pengeinstitutterne ak-
tuelt kan modstd harde makrogkonomiske sted. Institutterne har siden
2008 haft fokus pa at styrke deres kapitalgrundlag. Det er vigtigt, at
institutterne fastholder en solid kapitaloverdeekning. Nationalbankens
stresstest af pengeinstitutternes kapitalforhold viser, at de fem systemiske
institutter overholder kapitalkravene i samtlige scenarier og bibeholder
en egentlig kernekapital over 8 pct., som vil veere kravet i den kommende
vurdering af kreditinstitutter, der kommer under direkte tilsyn af Den
Europaeiske Centralbank.

Tre af de ni ikke-systemiske institutter, der indgar i stresstesten, jf. bi-
lag 1, vil have behov for at styrke kapitalforholdene. Det er fortsat Natio-
nalbankens vurdering, at eventuelle problemer blandt de ikke-systemiske
institutter vil kunne lgses gennem forretningsmaessige tiltag eller inden
for de geeldende rammer for fusion og afvikling uden at pavirke den
finansielle stabilitet.

Generelt er de danske kreditinstitutter godt rustede til at mede de nye
kapitalkrav under EU's kapitaldaekningsbekendtgerelse og -forordning,
CRD IV/CRR, der treeder i kraft 1. januar 2014. Det er endvidere Natio-
nalbankens vurdering, at storstedelen af institutterne allerede i dag har
en egenkapital, der er tilstreekkelig stor til at kunne opfylde de fuldt
indfasede EU-kapitalkrav i 2019. Mange institutter vil dog fa behov for
at erstatte hele eller dele af deres efterstillede kapital med nye udste-
delser, der lever op til de nye kriterier under CRD IV/CRR.

Med den politiske aftale, Bankpakke 6, jf. bilag 3, vil de danske syste-
misk vigtige institutter, SIFl'er, blive stillet over for skeerpede kapital-
krav. Kravene til egentlig kernekapital for de danske SIFl'er vil pa kort
sigt ligge under kravene i Norge og Sverige. Pres fra markedet ma i
praksis forventes at reducere forskelle i kapitaldeekning i de forskellige
lande. Senest i 2017 vil der ifglge aftalen blive gjort status pa slutni-
veauet for de danske SIFl-kapitalkrav, og hvis ikke det ligger pa linje
med slutniveauet i sammenlignelige europaiske lande, vil det blive til-
passet.

De danske pengeinstitutters likviditetssituation er god. | et stressscena-
rio, hvor institutterne ikke kan refinansiere de 10 storste aftaleindlan og
al lang seniorgeeld med udlgb i 2013-16, har alle de systemiske og langt
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hovedparten af de ikke-systemiske institutter en likviditetsoverdaekning
ultimo 2016 over 50 pct. — ogsa uden indregning af [an eller lanetilsagn i
Nationalbanken med sikkerhed i institutternes udlan og sektorselskabs-
aktier.

Selv om pengeinstitutternes nedskrivninger synes pa vej ned, er de
fortsat pa et hgjt niveau. Desuden presses indtjeningen af det lave ren-
teniveau samt en svag udlansefterspgrgsel, der gger konkurrencen og
seetter udlansmarginalerne under pres. Pengeinstitutterne har de senere
ar foretaget forskellige indtjeningsforbedrende tiltag, men der er rum
for yderligere effektivitetsfremskridt i arene fremover.

Internationalt er der stor fokus pa opggrelsen af institutternes risiko-
veegtede aktiver. Det geelder iseer de sakaldte interne modeller, hvor
institutterne benytter deres egne modeller i opgerelsen. Det er positivt
med tiltag, der kan gge tilliden til institutternes opgerelse af de risiko-
veegtede aktiver. Nationalbanken leegger i den forbindelse iseer veegt
pa, at der er et hgjt informationsniveau omkring institutternes risiko-
veegtede aktiver. Anvendelsen af de interne modeller giver institutterne
incitamenter til en bedre risikostyring og portefoljesammensaetning. De
kan derfor ikke erstattes med mere simple opgerelsesmetoder.

Der arbejdes internationalt og i Danmark med en simpel gearingsratio,
hvor institutternes kapital seettes i forhold til de samlede ikke-veegtede
eksponeringer. Regeringen vil ifelge Bankpakke 6 nedszette en ekspert-
gruppe, der skal vurdere behovet for at indfere en gearingsratio i Dan-
mark. Gearingsratioen skal i givet fald veere et supplement til det risiko-
baserede kapitalkrav og ikke en erstatning.

Nationalbanken ser med tilfredshed pa, at regeringen har fremsat et
lovforslag om tvungen, betinget lgbetidsforlaengelse af realkreditobliga-
tioner, som indebezerer, at obligationsinvestorerne baerer refinansieringsri-
sikoen. Samtidig skabes en troveerdig afviklingsmekanisme for realkredit-
institutterne.

Nationalbanken ser generelt positivt pa bankunionen, som den tegner
sig. Bankunionen er et vigtigt skridt i styrkelsen af det indre marked for
finansielle tjenesteydelser og dermed i styrkelsen af den greenseover-
skridende konkurrence. Konkurrence tvinger bade banker og virksom-
heder til at dygtiggere sig. Det er sundt og til gavn for alle. Det er vig-
tigt, at deltagelse i bankunionen kan ske pa lige vilkar for euro- og ikke-
eurolande. Ellers risikeres en fragmentering af det indre marked for
finansielle tjenesteydelser. Derudover er det efter Nationalbankens op-
fattelse af afgerende betydning, at bankunionen indeholder et forsik-
ringselement i forhold til de danske systemiske institutter. Det vil veere
tilfeeldet med etablering af en steerk feelles afviklingsfond. For euro-
landene findes der et yderligere forsikringselement i form af ESM - den
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feelles euroredningsfond — som vil fungere som ultimativ back-stop, nar
alle andre midler er brugt op. Det er ogsa pa dette omrade vigtigt at
sikre ligebehandling af deltagende lande uden for og inden for euroen.

ANBEFALINGER

Pa baggrund af Nationalbankens analyser i denne rapport er det vurde-
ringen, at nedenstaende anbefalinger vil bidrage til at styrke den finan-
sielle stabilitet i Danmark.

Mange pengeinstitutter bor fortsat have fokus pa indtjening og kapital.
De danske systemisk vigtige institutter, SIFl'er, ber i deres kapitalplan-
leegning veere opmaerksomme p4a, at der i markedet kan veere forvent-
ning om, at de er lige sa velkapitaliserede som SIFl'er i sammenlignelige
lande, hvor kapitalkravene er hgjere end i Danmark.

Et faldende forretningsomfang skaber behov for omkostningstilpas-
ninger i sektoren. Blandt de mindre institutter er der mange, som har en
lav egenkapitalforrentning og haje omkostninger. For disse kan det veere
relevant at undersgge mulighederne for fusion for derved at opna sy-
nergieffekter og skabe grundlag for en mere rentabel forretning.

Realkreditinstitutterne bor vaelge en forsigtig forretningsmodel. Det
fremsatte lovforslag om tvungen, betinget lgbetidsforleengelse medfe-
rer, at obligationsejerne baerer risikoen, hvis refinansiering i markedet
ikke kan gennemfgares. Institutterne ber dog fortsat holde en passende
afstand til lovgivningens graenser til gavn for investorernes tillid og den
finansielle stabilitet.

Danmark ber arbejde for faerdiggerelse af og deltagelse i en kommende
bankunion, der kan fungere som forsikringsordning i forhold til de sy-
stemiske pengeinstitutter. De danske institutters konsoliderede aktiver er
knap fire gange sa store som det danske BNP. Derudover er det storste
instituts konsoliderede aktiver i forhold til BNP blandt de hgjeste i EU.

OVERSIGT OVER NATIONALBANKENS ANBEFALINGER

Nationalbanken har fra og med Finansiel stabilitet 2011 pa baggrund af
analyser i savel Finansiel stabilitet som bankens gvrige publikationer
eksplicit listet en raekke anbefalinger, der adresserer veesentlige risici for
den finansielle sektor. Anbefalingerne har til hensigt at styrke den finan-
sielle stabilitet i Danmark. Nationalbankens aktuelle anbefalinger kan
grupperes under seks omrader, jf. tabel 1-1.
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OVERSIGT OVER NATIONALBANKENS AKTUELLE ANBEFALINGER Tabel 1-1
Omrade Anbefaling

Pengeinstitutternes indtje-  Mange pengeinstitutter bor fortsat have fokus pa indtje-
ning og kapital ning og kapital.

Realkreditinstitutternes for- Institutterne ber veelge en forsigtig forretningsmodel med
retningsmodel passende afstand til lovgivningens graenser.

Danmarks deltagelse i bank- Danmark ber arbejde for feerdiggerelse af og deltagelse i
union en kommende bankunion, der kan fungere som forsik-
ringsordning i forhold til de systemiske pengeinstitutter.

Begraensning af udsving i Boligbeskatningen ber aendres, sa den automatisk felger
boligpriser ejendoms- og grundveerdierne.
Aktivbehaeftelse Der ber veere et hgjt informationsniveau om aktivbehaef-

telse i pengeinstitutter, herunder betinget behaeftelse.

De ikke-systemiske pengein- Institutterne ber forberede sig pa indfasningen af ny likvi-
stitutters likviditet ditetsregulering.

Tidligere anbefalinger

Nationalbanken anbefalede i Finansiel stabilitet 2013, at anbefalingerne
fra Udvalget om Systemisk Vigtige Finansielle Institutter i Danmark bur-
de implementeres hurtigst muligt. Med aftalen om Bankpakke 6 er der
politisk taget stilling til udvalgets anbefalinger. Aftalen felger i store traek
SIFl-udvalgets anbefalinger om at identificere og stille ekstra krav til
SIFl'er. Aftaleparterne vil drgfte udmentningen af EU-reglerne for krise-
handtering, herunder bl.a. krisehandteringsbuffere, og aftaleparterne gor
status pa slutniveauet for danske SIFl-krav senest i 2017.

| Finansiel stabilitet 2012 anbefalede Nationalbanken, at der blev etable-
ret organisatoriske rammer til udvikling, vurdering og implementering
af makroprudentielle instrumenter. Folketinget vedtog i slutningen af
2012 en lov om etablering af et systemisk risikorad, og i februar 2013
blev Det Systemiske Risikorad nedsat. | forbindelse med Bankpakke 6 bli-
ver erhvervs- og vaekstministeren udgvende myndighed for makropru-
dentielle instrumenter. Nationalbanken havde foretrukket, at interna-
tionale anbefalinger i forhold til den udevende myndighed var blevet
fulgt.’

! For en beskrivelse af de internationale anbefalinger se Danmarks Nationalbank, Kvartalsoversigt, 3.
kvartal 2013, Del 1, boks 2.
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2.Udvikling og tendenser

Udviklingen i udlan

En svag udlansefterspergsel i 1. halvar 2013, bidrog til at skeerpe kon-
kurrencesituationen for pengeinstitutternes udlansrenter. Generelt faldt
udlansmarginalerne svagt for savel erhverv som husholdninger, mens
indlansmarginalerne forblev stort set usendrede.’

Det samlede udlan fra penge- og realkreditinstitutter til erhvervskunder
og husholdninger faldt 0,5 pct. i lebet af 1. halvar 2013, jf. figur 2-1. Det
var primeert de systemiske pengeinstitutter, der lante mindre ud til iseer
husholdningerne, mens realkreditinstitutternes udlan steg 0,7 pct. Siden
udgangen af 2008 har der vaeret en stigning i udestaende erhvervsobliga-
tioner og i omfanget af sektorinterne 1an og handelskreditter. Derudover
har virksomhedernes opsparing i perioden veeret storre end normalt.

Realkreditinstitutterne har i 2013 gget og differentieret bidragssatser-
ne for at skabe stgrre sammenhang mellem risiko og pris og dermed
give kunderne incitament til at vaelge mere sikre produkter. De hgjere
bidragssatser kan i en situation, hvor efterspgrgslen efter udlan generelt
er svag, gore det attraktivt for pengeinstitutterne at forsege at tage
markedsandele fra realkreditinstitutterne. Stigningen i bidragssatserne
kan dog forbedre indtjeningen og dermed veere med til at sikre en lav
kreditrisiko pa realkreditinstitutterne og dermed en lav rente pa realkre-
ditobligationer, hvilket bidrager til en lav samlet ydelse pa realkreditlan.

Indtjening

Indtjeningen i pengeinstitutterne blev generelt forbedret i 1. halvar
2013, jf. figur 2-2. Den veesentligste arsag var et betydeligt fald i ned-
skrivninger pa udlan og garantier, mens et fald i nettorenteindteegterne
kun delvist blev opvejet af omkostningstilpasninger.

Pa halvarsbasis har nedskrivningerne pa udlan og garantier for pengein-
stitutterne som helhed vist en faldende tendens siden udgangen af
2. halvar 2011, og denne udvikling fortsatte i 1. halvar 2013. Antallet af
faktiske virksomhedskonkurser ndede i 1. halvar 2013 det laveste niveau
siden 2. halvar 2008. Nationalbankens konkursindikatormodel viser des-
uden tegn pa svage fald i virksomhedernes konkurssandsynligheder fra
2013 til 2014.% Det indikerer, at nedskrivningerne pa erhvervskunder

! Ind- og udlansmarginaler er beregnet i forhold til dag-til-dag renten for pengemarkedet, T/N-renten.
Nationalbankens konkursindikatormodel er anvendt til at estimere konkurssandsynligheder for danske
virksomheder pa basis af oplysninger om virksomhedernes afkastgrad, geeld, storrelse, kapitalgrundlag,
selskgbsform, alder, branchetilhersforhold, geografisk lokalitet samt den reale BNP-veekst i dansk oko-
nomi.
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UDLAN FRA DANSKE PENGE- OG REALKREDITINSTITUTTER Figur 2-1
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Anm.: Udlan til erhverv og husholdninger. Kvartalsvise observationer.
Kilde: Danmarks Nationalbank.

er pa vej ned. Kvartalsmeddelelser for 3. kvartal 2013 bekraefter dette
for de systemiske pengeinstitutter.

Blandt de ikke-systemiske pengeinstitutter var spredningen i indtje-
ningen fortsat stor, og i fire ud af de ni institutter var resultatet nega-

INDTJENING FORDELT PA HOVEDPOSTER, PENGEINSTITUTTER Figur 2-2
Mia. kr. Mia. kr.
40 8
30 6
20 4
10 2
0 0
-10 -2
20 -4
-30 -6
40 4 4 4 4 4 4 4 s s ;-8
1. 2. 1. 2. 1. 2. 1. 1. 2. 1. 2. 1. 2. 1.
halvar halvar|halvar halvar halvar halvar halvar halvar halvar halvar halvar halvar|halvér halvar
‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 2010 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘
‘ Systemiske Ikke-systemiske (hgjre akse) ‘
mm Nettorenteindtaegter mm Nettogebyrindtaegter
mm Qvrige resultatposter (ekskl. skat) === Nedskrivninger pa udlan og garantier
mm Kursreguleringer —Resultat for skat

Anm.: "@vrige resultatposter (ekskl. skat)" omfatter udbytte af aktier, andre driftsindtaegter, resultat af kapitalandele i
associerede og tilknyttede virksomheder, resultat af aktiver i midlertidig besiddelse, udgifter til personale og
administration, af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver samt andre driftsudgifter.

Kilde: Finanstilsynet og egne beregninger.
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tivt. De seneste ar har der iseer for ikke-systemiske institutter med rela-
tivt hgje nedskrivninger veeret en tendens til, at nedskrivningerne @ges
vaesentligt i andet halvar.

| realkreditinstitutterne blev indtjeningen i 1. halvar 2013 pavirket po-
sitivt af stigende udlansvolumen og bidragssatser, jf. figur 2-3. Som kon-
sekvens af rentefaldet i 2012 blev den positive effekt modsvaret af fal-
dende renteindteegter fra institutternes beholdninger af korte obligati-
oner. | 1. halvar 2013 steg indtaegter fra bidrag til 0,35 pct. i gennemsnit
af institutternes samlede udlan fra henholdsvis 0,30 og 0,33 pct. i 1. og
2. halvar 2012. Omkostningerne var fortsat pa et uaendret niveau, og
nedskrivnings- og restanceprocenter ultimo juni 2013 1a pa niveau med
ultimo 2012.

Kapitalforhold
Den positive indtjening i 1. halvar medferte en forggelse af kernekapita-
len i de systemiske pengeinstitutter, men flere af institutterne indfriede i
samme periode dele af deres supplerende kapital. Samlet set medfarte
det et mindre fald i institutternes basiskapital. For fire af de fem institut-
ter blev de risikoveegtede aktiver samtidig reduceret, og som falge heraf
steg institutternes solvensprocenter.

Danske Bank modtog i juni 2013 fire pabud fra Finanstilsynet vedrg-
rende bankens anvendelse af IRB-metoden til opgerelse af de risikoveeg-

INDTJENING FORDELT PA HOVEDPOSTER, REALKREDITINSTITUTTER Figur 2-3
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Anm.: "@vrige indteegter" omfatter udbytte af aktier, andre driftsindteegter samt resultat af aktiver i midlertidig besid-
delse. ""@vrige omkostninger (ekskl. skat) omfatter driftsudgifter, udgifter til personale og administration samt
afskrivninger. For at undgd at resultatet i Totalkredit medregnes dobbelt, er resultatet af kapitalandele i associe-
rede og tilknyttede virksomheder udeladt.

Kilde: Finanstilsynet, regnskaber og egne beregninger.
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tede aktiver. To af disse blev indarbejdet i solvensbehovet pr. 30. juni
2013, mens banken har indarbejdet de resterende i henholdsvis de risi-
koveegtede aktiver og solvensbehovet pr. 30. september 2013. Pabudde-
ne &endrer ikke ved, at banken fortsat har en solid kapitaloverdaekning.

Blandt de ikke-systemiske pengeinstitutter blev den i forvejen store
spredning pa kapitaloverdeekningen oget. Enkelte institutter har en
meget lav kapitaloverdaekning, der er blevet yderligere forveerret i Igbet
af 1. halvar 2013, primaert pa grund af negativ indtjening, mens andre er
velkapitaliserede og har haft positiv indtjening.

Vestjysk Bank har i oktober 2013 konverteret en del af den statslige
hybride kernekapital, som banken optog under Bankpakke 2, til aktie-
kapitel og undersgger nu — i dialog med staten som hovedaktionaer og
bistaet af en ekstern finansiel radgiver — mulighederne for at finde en
langsigtet losning pa bankens kapitalmaessige udfordringer.

Danske Andelskassers Bank har i november 2013 udsendt en selskabs-
meddelelse, hvoraf det fremgar, at banken ikke laengere opfylder det
individuelle solvensbehov. Som konsekvens heraf har Finanstilsynet pa-
budt banken at udarbejde en genopretningsplan med beskrivelse af de
tiltag, som banken vil gennemfgre for at bringe den faktiske solvens op

EGENTLIG KERNEKAPITAL OG KONVERTIBEL KAPITAL PR. 30. JUNI 2013 OG
KRAV PR. 1. JANUAR 2014 Figur 2-4
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Anm.: Figuren er opgjort pa koncernniveau. | 2014 udger kravet til egentlig kernekapital 4 pct. af de risikovaegtede aktiver.
Udgangspunktet i figuren er institutternes egentlige kernekapital pr. 30. juni 2013, og der tages ikke hgjde for
aendringer i opgerelsen heraf i forbindelse med overgangen til CRD IV/CRR. For Alm. Brand Bank er egentlig kerneka-
pital inkl. kapitaltilfersel pr. 22. august 2013. For Vestjysk Bank er egentlig kernekapital inkl. konvertering af statslig
hybrid kernekapital pr. 22. oktober 2013. Forskellen mellem det individuelle solvensbehov og minimumskapitalkravet
(sojle 2-tillaegget) skal som udgangspunkt opfyldes med egentlig kernekapital. Efter en konkret og individuel vurde-
ring kan Finanstilsynet tillade, at sojle 2-tilleegget opfyldes med anden ansvarlig kapital (konvertibel kapital). | figuren
antages institutternes individuelle solvensbehov at forblive uaendret i forhold til opgerelsen pr. 30. juni 2013.

Kilde: Finanstilsynet, institutternes vedteegter, halvarsrapporter, pressemeddelelser og egne beregninger.
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PLANER FOR INDFASNING AF KAPITALKRAV FOR SIFI'ER OG RAMMER FOR
DEN MODCYKLISKE KAPITALBUFFER Figur 2-5

Pct. af risikoveegtede aktiver
16

OI

1

n

—-
N

-
o

=]

S

N

1.jan  1.juli 1. jan 1.juli 1.jan 1. juli 1.jan  1.juli 1.jan  1.juli  1.jan
2014 2014 2015 2015 2016 2016 2017 2017 2018 2018 2019
Bl Danmark Sverige El Norge
[ Modcyklisk kapitalbuffer Modcyklisk kapitalbuffer 3 Modcyklisk kapitalbuffer

Anm.: Krav til egentlig kernekapital. | Norge er lovgivningen vedtaget, for Sverige viser figuren regeringens annoncering
og for Danmark felger figuren Bankpakke 6. | Danmark afhaenger SIFI-kravet af graden af systemiskhed. | figuren
er det hgjeste krav anvendt.

Kilde: Nationale myndigheder.

over det individuelle solvensbehov. Banken har desuden faet dispositi-
onsbegraensende pabud bl.a. vedrerende udbetaling af udbytte og ren-
ter pa efterstillet kapital.

Samlet set var realkreditinstitutternes kapitaloverdaekning stort set
uaendret.

Generelt er de danske kreditinstitutter godt rustede til at mede de nye
kapitalkrav under CRD IV/CRR, der traeder i kraft pr. 1. januar 2014, jf.
figur 2-4. For de stgrre institutter kan overgangen til de nye kapital-
deekningsregler indebaere en stigning i de risikovaegtede aktiver, pri-
meert relateret til modpartsrisiko i forbindelse med derivateksponerin-
ger, mens opggrelsen af den egentlige kernekapital kan blive pavirket
af aendrede regler for fradrag. De samlede effekter af eendringerne ma
for langt de fleste institutter forventes at veere forholdsvis begraensede.

Det er Nationalbankens vurdering, at storstedelen af de danske insti-
tutter allerede i dag har en egenkapital, der er tilstreekkelig stor til at
kunne opfylde de fuldt indfasede EU-kapitalkrav i 2019. Dette er ogsa
vurderingen i forhold til de systemiske institutter, der tillige vil blive
omfattet af et differentieret SIFl-krav pa mellem 1 og 3 pct. af de risiko-
veegtede aktiver, jf. Bankpakke 6. Mange institutter vil dog fa behov for
at erstatte hele eller dele af deres efterstillede kapital med nye udste-
delser, der lever op til de nye kriterier for hybrid kernekapital og supple-
rende kapital under CRD IV/CRR.



Finansiel stabilitet, 2. halvar 2013

16

REPOFORRETNINGER, PENGEINSTITUTTER Figur 2-6
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Anm.: Repoforretninger fra udenlandske filialer og datterselskaber er ikke medtaget.
Kilde: Danmarks Nationalbank.

Kravene til egentlig kernekapital for de danske SIFl'er, jf. Bankpakke 6,
ligger pa kort sigt under kravene i Norge og Sverige og indfases lang-
sommere, jf. figur 2-5." Pres fra markedet ma i praksis forventes at redu-
cere forskelle i kapitaldeekning i de forskellige lande, ligesom det pa
langt sigt er hensigten, at de danske SIFl-kapitalkrav skal veere pa niveau
med kravene i andre sammenlignelige lande.

Pengeinstitutternes likviditet

De danske pengeinstitutters likviditetssituation er god. Pengeinstitutterne
fortseetter de fortidige indfrielser af 3-arige lan i Nationalbanken, og det
samlede belgb er nedbragt til 11,9 mia. kr. En lille del af udestdendet ud-
lober i marts 2015, mens resten udlgber i september 2015. Ultimo sep-
tember har kun to ikke-systemiske institutter fortsat udestaende statsga-
rantier pa tilsammen 5,9 mia. kr., der forfalder i perioden 2014-16. Ind-
[ansunderskuddet er ultimo 3. kvartal 2013 begraenset til fa institutter, og
bade de systemiske og ikke-systemiske pengeinstitutter har samlet set
indlansoverskud.

Omfanget af pengeinstitutternes repoforretninger er steget kraftigt
siden 2003, jf. figur 2-6. For de enkelte institutter og det finansielle sy-
stem som helhed er anvendelsen af repoer stabiliserende. @get brug af
sikkerheder, herunder repoer, kan dog ogsa gere det finansielle system
mere sarbart, jf. boks 2-1.

! Kravet til den mest systemiske bank i Danmark er 3 pct. af de risikovaegtede aktiver ifelge Bankpakke
6, mens SIFl-udvalgets forslag var pa 3,5 pct.
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REPO OG RISICI FOR BRANDUDSALG - FORTSATTES Boks 2-1

En repo er en transaktion mellem to parter, hvor den ene laner fra den anden mod
sikkerhed i veerdipapirer. Forskellen mellem det lante belgb og markedsveerdien af
vaerdipapiret pa transaktionstidspunktet kaldes et "haircut" og skal beskytte langiver
mod et fremtidigt prisfald pa veerdipapiret. | praksis foregar en repo ved, at lantager
seelger et veerdipapir til langiver. Samtidig aftales, at lantager kober papiret tilbage til
en aftalt pris pa et senere tidspunkt.

Generelt reducerer brugen af sikkerhedsstillelse risikoen for den enkelte langiver og
bidrager til at gere det finansielle system mere robust. Sikkerheder reducerer langi-
vers kreditrisiko. Dermed kan sikkerhedsstillelse veere med til at deemme op for, at
problemer hos én lantager forplanter sig gennem det finansielle system som kredit-
tab. For det finansielle system som helhed kan repomarkedet ogsa have en stabilise-
rende effekt i perioder, hvor muligheden for at lane usikret er begreenset, da lantager
far adgang til billigere finansiering end pa det usikrede lanemarked.

I nogle situationer kan eget brug af sikkerheder dog oge det finansielle systems sar-
barhed. Det skyldes, at tvungne salg af sikkerheder, fx i forbindelse med kursfald, kan
udlgse yderligere prisfald. Risikoen for tvungne salg forsteerkes af, at repoer kan anven-
des til at geare investeringer i veerdipapirer. Hvis de gearede investeringer ikke laengere
kan refinansieres, kan institutterne blive tvunget til brandudsalg af veerdipapirerne.

Brandudsalget fra de enkelte institutter kan pavirke det finansielle systems stabili-
tet, hvis andre institutter, der holder de samme veerdipapirer, ogsa tvinges til at seel-
ge." Risikoen for, at et brandudsalg pavirker den finansielle stabilitet, forstaerkes af
negative selvforsteerkende tabs- og likviditetsspiraler, jf. figur A.

TABS- OG LIKVIDITETSSPIRAL Figur A

Nedgearing

Aktiver falder i
veerdi

Initialt sted,

fx kursfald Fald i egenkapital

)

Krav om ekstra
sikkerhed

- @@

Tab pa
nuveerende
positioner

Kilde: Markus K. Brunnermeier og Lasse Heje Pedersen, Market liquidity and funding liquidity, Review of Financial
Studies' Volume 22, Number 6, 2009.

Tabsspiralen opstar som folge af, at gearing forstaerker tab og finansieringsproblemer i
perioder, hvor priserne falder. Derudover kan der opsta en likviditetsspiral, hvis kravene
til sikkerhedsstillelse eges, fordi langiver kraever ekstra beskyttelse mod potentielle
fremtidige prisfald pa veerdipapiret. Lantagere, som ikke har mulighed for at hente fi-
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nansieringen pa anden vis, tvinges til at fraseelge veerdipapirer. Et sadant salgspres
kan reducere prisen pa veerdipapirerne yderligere og derved tvinge lantagerne til at
seelge endnu flere veerdipapirer. Dermed opstar en negativ udvikling, hvor tabs- og
likviditetsspiralen forstaerker hinanden. Det er bl.a. denne negative udvikling, kravet
om en stedpude af ubehaeftede, hojlikvide aktiver i den nye likviditetsregulering, LCR,
skal forsege at modvirke.

En yderligere kilde til ustabilitet fra repomarkedet er genbrug af sikkerheder, dvs.

nar sikkerheder modtaget ved udlan af likviditet anvendes som sikkerhedsgrundlag
ved optagelse af et andet lan, jf. figur B. Derved star de samme veerdipapirer som sik-
kerhed for flere l1an. Det kan skabe lange og komplekse sikkerhedsstillelseskeeder, som
gor det finansielle system mere forbundet og mindre gennemsigtigt.

Hvis et institut i kaeden ikke leengere kan overholde sine forpligtelser, kan det for-

plante sig til andre institutter og skabe usikkerhed omkring, hvor den stillede sikker-
hed egentlig befinder sig. Derved gges usikkerheden og mistilliden mellem repomod-
parter i perioder med ustabilitet i det finansielle system.

GENBRUG AF SIKKERHEDER Figur B

Genudlan

A

Veerdipapirer
fra Bank A

Veerdipapirer
fra Bank A

Bank B

Bank A Repoudlan Bank C
Repoindlan fra til Bank A/ Repoudlan til
Bank B Repoindlan fra Bank B

Bank C

De fem storste pengeinstitutkoncerner med aktivitet i Danmark har et betydeligt om-
fang af genbrug af sikkerheder. Andelen af modtagne sikkerheder i repoudlan, der er
genbrugt, er steget fra omkring 25 pct. i 2007 og 2008 til omkring 50 pct. i 2011 og
2012, jf. tabel A.

ANDEL AF MODTAGNE SIKKERHEDER DER ER GENUDLANT Tabel A
2007 2008 2009 2010 2011 2012
25 pct. 22 pct. 38 pct. 62 pct. 48 pct. 46 pct.

Anm.: Tallene er opgjort pa koncernniveau og omfatter Danske Bank, Nordea AB, Nykredit, Sydbank og Jyske Bank.
Kilde: Arsrapporter og egne beregninger.

' For mere information om, hvornar et brandudsalg (fire-sale) bliver systemisk se fx Stein, The Fire-Sales Problem

and Securities Financing Transactions, tale holdt ved Federal Reserve Bank of New York Workshop on Fire Sales
as a Driver of Systemic Risk in Triparty Repo and other Secured Funding Markets, 2013.

Bade de systemiske og ikke-systemiske pengeinstitutter har ultimo sep-
tember 2013 en likviditetsoverdeekning, der ligger veesentligt over til-
synsdiamantens graensevaerdi for likviditetsoverdaekning pa 50 pct.’

Likviditetsoverdaekningen opgeres i henhold til § 152 i lov om finansiel virksomhed, hvorefter penge-
institutterne skal have tilstraekkelige likvide midler til at deekke mindst 10 pct. af de samlede geelds-
og garantiforpligtigelser eller 15 pct. af de korte geeldsforpligtigelser.



Finansiel stabilitet, 2. halvar 2013

19

Pengeinstitutterne har siden efteraret 2011 kunnet indregne lanetilsagn
fra Nationalbanken pa baggrund af udlan og sektorselskabsaktier i de-
res opgorelse af likviditetsoverdeekningen. Anvendelsen af ordningerne
har veeret forholdsvis begraenset, og ingen af de systemiske eller ikke-
systemiske pengeinstitutter er afhaengige af lanetilsagn i Nationalban-
ken for at opna en likviditetsoverdaekning pa 50 pct.

Nationalbanken annoncerede 2. december 2013, at pengeinstitutter-
nes udlan og sektorselskabsaktier vil udga fra Nationalbankens sikker-
hedsgrundlag pr. 1. juli. 2014. Samtidig vil muligheden for at optage 6-
maneders 1an bortfalde. Allerede optagne lan vil Igbe til udlgb.

For at vurdere holdbarheden af pengeinstitutternes likviditetssituation
analyseres likviditetsoverdaekningen i et stressscenario, hvor institutter-
ne ikke kan refinansiere de 10 starste aftaleindlan og al lang seniorgeeld
med udlgb i 2013-16. Det antages, at institutterne ved manglende refi-
nansiering ma seelge en tilsvarende maengde af deres likvide aktiver,
mens andre former for balancereduktion ikke er mulig. | dette scenario
har alle de systemiske og langt hovedparten af de ikke-systemiske insti-
tutter en likviditetsoverdaekning ultimo 2016 over 50 pct. - ogsa uden
indregning af lan eller lanetilsagn i Nationalbanken med sikkerhed i
institutternes udlan og sektorselskabsaktier.

Danske kreditinstitutter bliver fremadrettet underlagt et feelleseuro-
paeisk likviditetskrav, Liquidity Coverage Ratio, LCR, der skal sikre, at
institutterne har tilstreekkelige likvide aktiver af hgj kvalitet til at deekke
udstremningen af likviditet i et 30-dages intensivt likviditetsstress. Den
endelige definition af LCR er fortsat ikke fastlagt i EU. Et af de omrader,
der ikke ligger fast endnu, er definitionen af likvide aktiver. Den Euro-
paeiske Banktilsynsmyndighed, EBA, skal ved udgangen af 2013 aflevere
en rapport til Europa-Kommissionen om klassificering af aktiver som
hgjlikvide og likvide ud fra markedsbaserede kriterier. De forelgbige
resultater af EBA's empiriske analyse pa tveers af aktivklasser viser, at
realkreditobligationer opnar den samme gennemsnitlige placering som
statsobligationer, jf. tabel 2-1. Hvis analysen begraenses til de aktiver
inden for hver aktivklasse, der har den hgjeste kreditkvalitet, bedgmmes
realkreditobligationer gennemsnitligt set til at veere naesten lige sa li-
kvide som statsobligationer. Statsobligationer opnar en relativt bedre
placering i forhold til realkreditobligationer for likviditetsmal som han-
delsvolumen og omsaetning, men har til gengeeld relativt hgjere prisvo-
latilitet.

Europa-Kommissionens endelige udformning af LCR skal foreligge medio
2014. For de lande, hvor afgreensningen af likviditetsstadpuden indebae-
rer, at der er for fa likvide aktiver til at opfylde LCR, bliver det muligt at
anvende undtagelsesbestemmelser. De neermere betingelser for anvendel-



Finansiel stabilitet, 2. halvar 2013

20

FOREL@BIGE RESULTATER AF LIKVIDITETSANALYSE FRA EBA Tabel 2-1
Gennemsnitlig placering Alle aktiver Aktiver af hgjeste kreditkvalitet'
Statsobligationer ........cccceveenee 2,00 1,50
Realkreditobligationer .............. 2,00 1,63
Virksomhedsobligationer .......... 3,00 3,13

ABS .. 4,38 4,25

AKLIEr oo 3,63 4,00

Anm.: De fem aktivklasser far tildelt et tal mellem 1 og 5, hvor 1 angiver den mest likvide klasse, ud fra en relativ be-
tragtning om, hvordan aktiverne klarer sig i forhold til hinanden for 8 forskellige likviditetsmal. Disse mal omfat-
ter bl.a. omsaetning, handelsvolumen, priseffekt og prisvolatilitet. Den gennemsnitlige bedemmelse er et simpelt
gennemsnit af placeringerne for de 8 individuelle likviditetsmal.

Kilde: Preesentation fra Den Europaeiske Banktilsynsmyndighed, EBA, 23. oktober 2013.

" Hgjeste kreditkvalitet er her defineret som ECAI 1 (External Credit Assessment Institutions), der omfatter kreditvurde-

ringsklasserne AAA til AA-.

sen af undtagelsesbestemmelser er sendt i hering af EBA frem til 22.
december 2013.

Indfasningen af LCR for de danske kreditinstitutter fremgar af Bank-
pakke 6. De danske systemiske institutter skal som udgangspunkt over-
holde en LCR pa 100 pct. fra primo 2015. Indfasningen af LCR for de
systemiske institutter vil dog afhaenge af Europa-Kommissionens endeli-
ge udformning af LCR. Hvis den endelige definition af LCR vanskeligger,
at danske systemiske kreditinstitutter kan leve op til en LCR pa 100 pct. i
2015, fx ved ikke at definere danske realkreditobligationer som hgijlikvi-
de aktiver, bliver LCR indfaset i takt med minimumskravet i forordnin-
gen. Det vil sige en gradvis indfasning fra en LCR pa 60 pct. primo 2015
til 100 pct. primo 2018.

Hvis de mest likvide realkreditobligationer klassificeres som hgojlikvide,
vil langt de fleste af de systemiske pengeinstitutter allerede i dag leve
op til en LCR pa 100 pct.

LCR-kravet for de ikke-systemiske kreditinstitutter bliver i henhold til
Bankpakke 6 indfaset i overensstemmelse med minimumskravet i for-
ordningen, uanset den endelige udformning af LCR. Det er National-
bankens vurdering, at hovedparten af de ikke-systemiske pengeinstitut-
ter vil have en LCR over 60 pct., hvis de mest likvide realkreditobligatio-
ner klassificeres som hgjlikvide. Selv om den endelige udformning af LCR
ikke foreligger far medio 2014, bor de ikke-systemiske pengeinstitutter
fortsat forberede sig pa indfasningen af den nye likviditetsregulering.

For at sikre en jeevn overgang til det nye, skeerpede likviditetskrav
bevares det eksisterende likviditetskrav (§ 152) ifelge Bankpakke 6 som
et gulv til og med 2016, hvis den endelige definition af LCR indebeerer,
at nogle institutter vil opna en lempelse i forhold til deres nuvaerende
likviditetskrav. Institutter, der forpligter sig til at opfylde en LCR pa
100 pct. fra 2015, fritages fra en fortsat opfyldelse af § 152 (qulvkra-
vet).
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Realkreditinstitutternes likviditetsrisici

Nationalbanken ser med tilfredshed pa, at regeringen 28. november
2013 har fremsat et forslag til lov, som indebaerer tvungen, betinget
lobetidsforlaengelse pa realkreditobligationer ved pludselige meget
store rentestigninger, eller hvis refinansieringen ikke kan gennemfores.

Forslaget indebeerer, at alle realkreditobligationer med kortere Igbetid
end de bagvedliggende 1an forleenges, hvis auktionen fejler. Desuden
forleenges fastforrentede obligationer bag lan med 1-, 2- og 3-arig refi-
nansieringsfrekvens, hvis renten stiger med mere end 5 procentpoint i
forhold til den effektive rente pa tilsvarende obligationer aret fer. Hvis
forleengelsen bliver udlest, vil de udestaende korte obligationer fa for-
leenget deres lobetid med et ar og fa fastsat en palydende rente svarende
til den effektive rente pa tilsvarende obligationer aret for tillagt 5 pro-
centpoint. Hvis det efterfelgende ikke er muligt at refinansiere obligatio-
nerne, bliver lgbetiden yderligere forleenget.

Den risikopreemie, som investorerne vil kraeve, vurderes at veere be-
skeden, fordi sandsynligheden for en rentestigning pa 5 procentpoint i
perioden er meget lav. En sadan rentestigning har kun fundet sted i
Danmark enkelte gange de seneste 150 ar.

Den betingede lgbetidsforleengelse vil bade omfatte obligationer bag
nye lan og obligationer, som udstedes til refinansiering af eksisterende
lan. Overgangen til et realkreditsystem, hvor investorerne beerer refi-
nansieringsrisikoen, vil derved ga hurtigt, og den betingede lgbetidsfor-
laengelse vil blive markedsstandard.

Loveendringen medfeorer, at investorerne fremover baerer refinansie-
ringsrisikoen og dele af risikoen for store, pludselige rentestigninger.
Konstruktionen andrer ikke ved Nationalbankens rolle som lender-of-
last-resort, men den sikrer, at realkreditinstitutternes forretningsmodel
ikke er afheengig af Nationalbanken som back-stop. Nationalbanken har
i forbindelse med forarbejdet tilkendegivet, at lovforslaget ikke i sig selv
giver anledning til endringer i Nationalbankens sikkerhedsgrundlag.

Lovforslaget medferer desuden, at realkreditobligationer med kortere
lobetid end de bagvedliggende lan under en eventuel afvikling af et real-
kreditinstitut kan omdannes til lange fastforrentede konverterbare obliga-
tioner med samme betalingsreekke som de bagvedliggende [an. Dermed
skabes der ogsa klarhed om refinansieringsrisikoen i en afviklingssituation.

Analyser viser, at iseer de korte realkreditobligationer har veeret om-
trent lige sa likvide som de danske statsobligationer under krisen. Det er
Nationalbankens forventning, at obligationer med tvungen, betinget
lobetidsforleengelse ogsa vil veere hgjlikvide. Den fortsatte eksistens af
korte, likvide obligationer er positivt for pengemarkedet og den finan-
sielle stabilitet.
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Lantagere med variabelt forrentede lan vil fortsat veere falsomme over
for den almindelige renteudvikling. Sa lsenge dansk gkonomi er i fase
med udlandet, kan sterre rentefalsomhed veere med til at deempe ud-
svingene i gkonomien og virke stabiliserende. Under normale omstaen-
digheder vil renterne veere modcykliske, saledes at de stiger, nar eko-
nomien er i fremgang, og falder under tilbagegang, som det er set efter
udbruddet af den finansielle krise.

Variabelt forrentede 1an indebeerer en ydelsesrisiko for lantager, mens
fastforrentede 1an indebeerer en kursrisiko. For at bevare investorernes
tillid til realkreditsystemet, ber institutterne anleegge en portefaljesyns-
vinkel, nar de vurderer deres samlede udlansbog. Den kommende til-
synsdiamant for realkreditinstitutter vil udstikke de overordnede ram-
mer for institutternes risikoprofil, men institutterne beerer forst og
fremmest selv ansvaret for deres risikostyring.

Generelt ber institutterne — ogsa efter vedtagelsen af lovforslaget —
holde en passende afstand til lovens rammer til gavn for investortilliden
og den finansielle stabilitet.

Realkreditinstitutterne har spredt refinansieringsbehovet over aret, jf.
figur 2-7. Det reducerer risikoen for, at mange lantagere pa én gang far
fastsat en hgj rente og mindsker samtidig omfanget af obligationer, som
pa én gang kan blive forleenget. Dette arbejde bor derfor fortseette.

UDL@B AF OBLIGATIONER BAG RENTETILPASNINGSLAN Figur 2-7
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Anm.: Udlgb er opgjort pé& grundlag af den nominelle udestdende maengde ultimo méneden for udlebet. Dog er udlgb i
2014 baseret pa udestaende ultimo september 2013. Bl.a. pa grund af afdrag og fertidige indfrielser er det ikke
det fulde belgb, der skal refinansieres.

Kilde: Danmarks Nationalbank.
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RESTANCER, TVANGSAUKTIONER OG REALKREDITINSTITUTTERNES
SAMLEDE NEDSKRIVNINGER Figur 2-8
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Anm.: Restanceprocenten angiver, hvor stor en del af de samlede ydelser, der ikke er betalt senest tre en halv maned
efter terminen. | opgerelsen indgar alle realkreditinstitutternes udlan til private ejerboliger og fritidshuse. |
opgorelsen af antallet af tvangsauktioner er kun enfamiliehuse, ejerlejligheder og fritidshuse talt med. Samlede
nedskrivninger omfatter udlan til private og erhverv og er angivet i procent af det samlede udlan.

Kilde: Realkreditradet, Realkreditforeningen og Danmarks Statistik.

Husholdninger

Antallet af husholdninger med restancer pa realkreditlan er lavt og har
veeret det siden midten af 1990'erne, jf. figur 2-8. Selv den kraftige til-
bagegang for dansk gkonomi under finanskrisen resulterede kun i en
mindre stigning i omfanget af restancer pa danske husholdningers real-
kreditlan.

Der har veeret en teet sammenhaeng mellem udviklingen i restancer og
tvangsauktioner samt realkreditinstitutternes nedskrivninger de seneste
20 ar. Faldet i restancer i 1990'erne blev efterfulgt af fald i bade antallet
af tvangsauktioner samt realkreditinstitutternes samlede nedskrivninger.
Begge steg igen under finanskrisen, men ndede, lige som restancerne,
ikke op pa de hgje niveauer fra begyndelsen af 1990'erne.

| en international sammenligning har danske husholdninger en meget
hgj geeld i forhold til deres indkomst. Det har blandt nogle internationale
observatgrer fort til en bekymring for, hvorvidt husholdningerne ogsa i
fremtiden vil veere i stand til at betale ydelserne pa deres realkreditlan.
Nationalbanken har i den forbindelse lavet en analyse af husholdninger,
der er i restance pa deres realkreditlan.” Analysen viser, at der er en klar

! En detaljeret analyse kan findes i Asger Lau Andersen og Charlotte Duus, Restancer pa realkreditlan
blandt danske familier, Danmarks Nationalbank, Kvartalsoversigt, 3. kvartal 2013, Del 2.
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sammenhang mellem en husholdnings skonomi og dens sandsynlighed
for at ga i restance pa realkreditlanet.

Sandsynligheden for at ga i restance pa realkreditlan er saledes storre,
jo mindre husholdningens radighedsbelgb er, jo sterre indkomstned-
gang den har haft de seneste ar, jo mindre beholdningen af likvide akti-
ver og friveerdien i boligen er, jo storre en del af indkomsten der bruges
til at betale ydelserne pa geelden, og jo mindre husholdningens pensi-
onsopsparing er. Effekterne af disse skonomiske variable er dog sm3,
hvilket afspejler, at selv blandt de husholdninger, der har en presset
gkonomi, er det kun fa, der gar i restance pa deres realkreditlan.

Analysen benytter desuden to stressscenarier til at undersege, hvorvidt
husholdningerne er modstandsdygtige over for stor tilbagegang i den
danske gkonomi. Scenarierne involverer store fald i de reale bolig- og
aktiepriser samt stigende ledighed og i scenario 1 stigende renter, jf. tabel
2-2. De markante makrogkonomiske sted forer kun til en lille stigning i
husholdningernes gennemsnitlige sandsynlighed for at ga i restance. Ag-
gregeret set vil antallet af husholdninger i restance kun stige med hen-
holdsvis ca. 2.800 og 1.200 husholdninger. En stigning pa 2.800 hushold-
ninger er teet pa en fordobling i antallet af husholdninger i restance, men
samlet set er tallet stadig meget lille. Det er sdledes ikke sandsynligt, at
der vil komme en markant stigning i forekomsten af restancer pa realkre-
ditlan, selv hvis dansk gkonomi bliver ramt af hard modgang.

Det er vigtigt at pointere, at analysen udelukkende undersager re-
stancer pa realkreditlan. Da realkreditlanet ofte er det sidste lan, en
husholdning misligholder, ma det forventes, at pengeinstitutter vil blive
vaesentligt hardere ramt i stressscenarierne og dermed fa betragtelige
nedskrivninger. Det understreger vigtigheden af, at pengeinstitutter er
tilstreekkeligt kapitaliserede.

FORVENTEDE EFFEKTER | SCENARIER Tabel 2-2

Scenario 1 Scenario 2

Makrogkonomiske forudseetninger

Andring i renter, procentpoint ......cccccvveerieereniieeneenns 57 0,0
Andring i bruttoledighed, procentpoint .........cccceeuenn. 4,0 4,5
Andring i boligpriser, pct. ..o -14,0 -16,5
Andring i aktiekurser, pct. ....ooooveieeiei e -46,0 -46,0

Beregnede konsekvenser
Gennemsnitlig eendring i restancesandsynlighed for

alle familier med realkreditgeeld, procentpoint ............ 0,29 0,13
Forventet stigning i antal familier med 105-dages
restancer pa junitermMinen .........ccccecveveeeceesceeeieeseeennes 2.816 1.236

Forventet stigning i realkreditgeeld i alt for familier
med 105-dages restancer pa juniterminen, mia. kr. ....... 5,28 1,83
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Det hgje geeldsniveau blandt danske husholdninger kan ogsa pavirke
den finansielle sektor indirekte via den makrogkonomiske udvikling.
Husholdninger med hgj geeld kan taenkes at reducere forbruget krafti-
gere end andre husholdninger, nar gkonomien rammes af en finansiel
krise, og det kan forsteerke nedgangen i skonomien. For penge- og re-
alkreditinstitutterne kan det medfere en gget kreditrisiko pa udlan til
bade husholdninger og erhverv. Det er Nationalbankens vurdering, at
husholdningernes hgje geeld har bidraget negativt til udviklingen i for-
bruget under finanskrisen.

Bankpakke 6

Den 10. oktober 2013 blev der opnaet enighed om en bred politisk afta-
le, Bankpakke 6, om bl.a. skeerpede krav til systemisk vigtige institutter,
SIFl'er, jf. bilag 3. Nationalbanken ser med tilfredshed pa, at aftalen i
store treek folger SIFl-udvalgets anbefalinger om at identificere og stille
ekstrakrav til SIFl'er.! Der er fortsat vigtige emner, som aftaleparterne
skal vende tilbage til, forventeligt i 2014. Det geelder bl.a. krisehandte-
ring og krisehandteringsbuffere, som vil blive behandlet i forbindelse
med, at aftaleparterne skal drgfte udmgntningen af EU-reglerne for
krisehandtering. Herudover vil aftaleparterne senest i 2017 gare status
pa slutniveauet for de danske SIFl-krav, og hvis ikke det ligger pa linje
med slutniveauet i sammenlignelige europeeiske lande, vil det blive til-
passet hertil.

Med aftalen bliver erhvervs- og veekstministeren udgvende myndighed
for makroprudentielle instrumenter. Nationalbanken havde foretrukket,
at internationale anbefalinger i forhold til den udevende myndighed var
blevet fulgt.?

Rammerne for et af de makroprudentielle instrumenter, den modcykli-
ske kapitalbuffer, bliver indfaset med aftalen. Dermed gives der mulig-
hed for, at erhvervs- og veekstministeren kan a@ge kravet til de finansielle
institutters kapitalisering i perioder med hgj udlansveekst, hvor systemi-
ske risici typisk bliver opbygget. Bufferen skal sikre, at institutterne bed-
re kan absorbere tab, nar perioder med stress opstar. Nar systemiske
risici materialiserer sig, eller konjunkturerne vender, kan bufferen igen
reduceres og anvendes til at tage tab. Rammerne indfases gradvist i pe-
rioden 2015-19 med 0,5 procentpoint arligt. Det betyder, at hvis der
skulle opsta behov for et hgjere krav inden 2019, vil det kraeve ny lov-
givning.

! SIFl-udvalgets rapport af 11. marts 2013, "Systemisk vigtige finansielle institutter i Danmark: Identifi-
, kation, krav og krisehandtering”, findes pa www.evm.dk.
For en beskrivelse af de internationale anbefalinger se Danmarks Nationalbank, Kvartalsoversigt, 3.
kvartal 2013, Del 1, boks 2.
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3. Stresstest af pengeinstitutternes
kapitalforhold

Nationalbankens stresstest viser, at de systemiske pengeinstitutters kapital
er tilstraekkelig. De fem systemiske institutter overholder kapitalkravene i
samtlige stressscenarier og bibeholder en egentlig kernekapital over 8
pct., som vil vaere kravet i den kommende vurdering af kreditinstitutter,
der kommer under direkte tilsyn af Den Europeeiske Centralbank.

Tre af de ikke-systemiske institutter vil have behov for at styrke kapi-
talforholdene i stresstesten.

Det er Nationalbankens vurdering, at eventuelle problemer blandt de
ikke-systemiske institutter vil kunne lgses gennem forretningsmaessige
tiltag eller inden for de geeldende rammer for fusion og afvikling uden
at pavirke den finansielle stabilitet i Danmark.

NATIONALBANKENS STRESSTESTMODEL

Nationalbankens stresstestmodel giver grundlag for en generel vurde-
ring af, hvor robust danske pengeinstitutters kapitalisering er i forskelli-
ge scenarier. De fem systemiske og de ni ikke-systemiske institutter i
stresstesten tegner sig for henholdsvis 85 og 8 pct. af de danske penge-
institutters udlan og garantier.

Stresstestmodellen fremskriver resultatopgerelser og balancer i forskel-
lige makrogkonomiske scenarier og giver dermed mulighed for at vur-
dere udviklingen i institutternes kapitalforhold. Modellen anvender rela-
tioner for de historiske sammenhaenge mellem den makrogkonomiske
udvikling i Danmark pa den ene side og pengeinstitutternes indtjening
og nedskrivninger pa den anden side.'

Modellen tager ikke hgjde for institutternes likviditetsrisici. Institutter-
nes likviditetssituation er god, jf. kapitel 1.

Institutternes kapitalforhold vurderes i fire scenarier, jf. figur 3-1. Sce-
nario 0 udger grundforlebet og afspejler Nationalbankens makrogko-
nomiske prognose, jf. Kvartalsoversigt, 3. kvartal 2013. Scenariet er dog
ikke en prognose for institutternes kapitalforhold, da modellen benytter
en raekke konservative antagelser i fremskrivningen af institutternes kapi-
talforhold, jf. Finansiel stabilitet, 2012, boks 11.

For en beskrivelse af estimationsmetoden til beregning af institutternes nedskrivningsprocenter
henvises til Danmarks Nationalbank, Finansiel stabilitet, 2012, kapitel 8.
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VAKST | REALT BNP Figur 3-1
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Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

De tre gvrige scenarier indebaerer forskellige negative sted til den gko-
nomiske udvikling, jf. tabel 3-1 og boks 3-1. De negative sted til skono-
mien indtraeffer forst i 2014. Bilag 2 indeholder en detaljeret beskrivelse
af scenarierne, som er udarbejdet i samarbejde med Finanstilsynet.

SCENARIER, UDVALGTE NOGLETAL Tabel 3-1

Scenario 0 Scenario 1 Scenario 2 Scenario 3

2013

BNP, pct. Ar-ar ..cooceveeneeee e 0,3

Privat forbrug, pct. ar-ar ............... 0,4

Eksportmarkedsvaekst, pct. ar-ar 2,4

Ledighedsprocent ........cccvevenunnnne 4,1

Huspriser, pct. Ar-ar ......cccoeeevveenieeeieennns 2,5

2014

BNP, pct. Ar-ar ..cooceveeeieeeeeeeeceseeee 1,6 -0,4 -1,5 -4,4
Privat forbrug, pct. ar-ar ............... 1,5 -1,3 -1,2 -3,8
Eksportmarkedsvaekst, pct. ar-ar 53 53 -4,4 -9,7
Ledighedsprocent ........cccceeeenunnnne 4,1 4,6 4,9 5,7
Huspriser, pct. Ar-ar .....cccoeeevveeeeeeceennns 2,3 -3,4 -5,6 -10,9
2015

BNP, pct. Ar-ar ..oooceveeeeeece e 1,7 0,5 0,1 -0,8
Privat forbrug, pct. ar-ar .......cccevveeceenns 1,7 0,1 0,4 -0,6
Eksportmarkedsveekst, pct. ar-ar ............ 6,0 6,0 3,3 1,5
Ledighedsprocent 3,9 5.1 6,2 8,0
Huspriser, pct. Ar-ar ......ccccceevceeeeeeceennns 2,5 -0,9 -3,6 -10,0

Anm.: Arsgennemsnit. Ledigheden er angivet som andel af arbejdsstyrken.
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STRESSSCENARIER Boks 3-1

Scenario 1

Scenariet indebaerer en fortseettelse af den lave skonomiske aktivitet i de seneste ar.
Tilbagegangen i skonomien drives af et negativt sted til det private forbrug, de priva-
te investeringer og kontantprisen pa boliger. Udlandet antages at folge grundforle-
bet, og eksportmarkedsvaeksten pavirkes derfor ikke.

Scenario 2

Scenariet indebeerer et globalt sted til virksomheds- og forbrugertilliden. Eksportmar-
kedsveeksten reduceres i forhold til grundforlgbet. Dansk gkonomi rammes ogsa af
vigende tillid, hvilket medfgrer negative sted til det private forbrug, boliginvesterin-
gerne og kontantprisen pa boliger.

Scenario 3
Scenariet indebeerer et kraftigt globalt sted til virksomheds- og forbrugertilliden, hvil-
ket medferer et endnu storre fald i eksportmarkedsvaeksten end i scenario 2.

STRESSTESTENS RESULTATER

Analysen tager udgangspunkt i pengeinstitutternes regnskaber for
1. halvar 2013." Institutternes resultatopgorelser og balancer er frem-
skrevet til og med 4. kvartal 2015, sa stresstestperioden er 2,5 ar.

Indtjening og nedskrivninger
Indtjeningen i pengeinstitutterne blev generelt forbedret i 1. halvar 2013
sammenlignet med bade 1. og 2. halvar 2012, jf. kapitel 2. Blandt de ikke-
systemiske pengeinstitutter var spredningen i indtjeningen fortsat stor.
Indtjeningen i stresstestperioden stiger svagt for hovedparten af institut-
terne i alle scenarier som folge af svagt stigende renter i alle scenarier.

| scenario 0 falder nedskrivningerne gradvist som felge af en forbedret
konjunktursituation i dansk skonomi, jf. figur 3-2. Summen af de arlige
nedskrivningsprocenter i arene 2013-15 er 2,3 pct. i scenariet.

| scenario 1 stiger nedskrivningerne svagt i 2014, og niveauet er stort
set uaendret i 2015. Udviklingen er drevet af en vedvarende lavveekst i
dansk gkonomi. | scenario 1 er summen af de arlige nedskrivningspro-
center 3,6 pct.

| scenario 2 og 3 stiger nedskrivningerne betydeligt som folge af bl.a.
de globale makrogkonomiske sted i scenarierne. Summen af de arlige
nedskrivningsprocenter i stresstestperioden stiger til 4,5 og 6,6 pct. i hen-
holdsvis scenario 2 og 3.

! Tilforsel, indfrielse eller konvertering af kapital gennemfort efter regnskabet for 1. halvar 2013 er
inkluderet i beregningerne.
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ARLIGE NEDSKRIVNINGSPROCENTER Figur 3-2
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Anm.: Nedskrivninger er beregnet i procent af udlan og garantier for nedskrivninger. Den historiske serie frem til
2012 er baseret pa pengeinstitutter i Finanstilsynets gruppe 1-3. De estimerede nedskrivningsprocenter i 2013
til 2015 er beregnet som et veegtet gennemsnit for de 14 pengeinstitutter i stresstesten. Der er anvendt insti-
tutspecifikke nedskrivningsprocenter i beregningerne, jf. Danmarks Nationalbank, Finansiel stabilitet, 2012, ka-
pitel 8.

Kilde: Cato Baldvinsson, Torben Bender, Kim Busch-Nielsen og Flemming Nytoft Rasmussen, Dansk Bankvaesen, 5. ud-
gave, Forlaget Thomson, 2005, Finanstilsynet og egne beregninger.

Kapitalforhold

De kommende kapitaldaekningsregler, CRD IV/CRR, indebeerer stigende
minimumskrav til institutternes egentlige kernekapital i stresstestperio-
den. Overskrides et minimumskrav, vil Finanstilsynet inddrage tilladelsen
til at drive pengeinstitutvirksomhed, medmindre instituttet retablerer
kapitalen inden for en kort frist. Minimumskravene betegnes derfor som
"harde" krav.

Kravene til det individuelle solvensbehov udggres af "blede" krav.
Overskrides et "blgdt" krav, kan Finanstilsynet fastseette dispositionsbe-
greensende tiltag og ivaerksaette en reekke tilsynsprocesser, jf. Finansiel
stabilitet, 2013, boks 2-1.

| stresstesten er der i alt fire krav til institutternes kapital. To "blgde" og
to "harde" krav. De to "blgde" krav er de samme gennem hele stresstest-
forlgbet, mens det "harde" krav til institutternes egentlige kernekapital
stiger over perioden, jf. tabel 3-2.

De fem systemiske institutter vil overholde alle kapitalkrav i samtlige
scenarier og bibeholder en egentlig kernekapital over 8 pct., som vil
veere kravet i den kommende vurdering af kreditinstitutter, der kommer
under direkte tilsyn af Den Europeeiske Centralbank, jf. kapitel 6 boks
6-1.
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KAPITALKRAV | STRESSTESTEN' Tabel 3-2
"Bledt" krav | "Blgdt" krav Il "Hardt" krav | "Hardt" krav Il
Basiskapitalen skal Det individuelle sol-  Egentlig kernekapital Basiskapitalen skal
veere storre end det  vensbehov ud skal udgere mindst ~ udgere mindst 8 pct.
individuelle solvens-  over 8 pct. skal opfyl- 2,0, 4,0 og 4,5 pct. i
behov, der antages  des med egentlig henholdsvis 2013,
konstant i perioden  kernekapital? 2014 og 2015

' For enkelte institutter, der anvender interne modeller til beregning af de risikoveegtede aktiver, er kravet til basiska-

pitalen hgjere som folge af overgangsordninger. | 2015 pabegyndes indfasningen af SIFl-kapitalkravet, jf. Bankpakke
6. | beregningerne er der taget hojde for overgangsordninger og indfasning af SIFI-krav.

2 Kravet kan ogsé opfyldes med anden ansvarlig kapital, der har samme tabsabsorberende karakteristika.

Tre ikke-systemiske institutter vil have behov for at styrke kapitalforhol-
dene i scenario 0. To for at opfylde de "harde" kapitalkrav og ét for at
opfylde de "blgde" kapitalkrav, jf. figur 3-3. | scenario 1, 2 og 3 vil de
samme tre ikke-systemiske institutter have behov for at styrke kapital-
forholdene for at opfylde de "harde" kapitalkrav. | scenario 3 falder den
egentlige kernekapital i de fleste institutter, jf. figur 3-4.

Institutterne har forskellige muligheder for at ege kapitalen. De kan fx
tilbageholde udbytte, rejse kapital i markedet, nedbringe balancen,
mindske risici eller forbedre omkostningseffektiviteten. For datterban-
ker i finansielle koncerner er der desuden den mulighed, at kapital kan
tilferes fra moderselskabet. For nogle institutter kan fusion ogsa veere
en mulighed.

INSTITUTTERNES BEHOV FOR AT STYRKE KAPITALFORHOLDENE OPDELT PA

"BLODE" OG "HARDE" KAPITALKRAV Figur 3-3
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Kilde: Finanstilsynet og egne beregninger.
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EGENTLIG KERNEKAPITAL Figur 3-4
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Kilde: Finanstilsynet og egne beregninger.
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4.Indtjening

Kreditinstitutters indtjening fungerer som et fgrste vaern mod ned-
skrivninger og har derfor stor betydning for den finansielle stabilitet.
De store danske kreditinstitutkoncerner har ligesom de store koncer-
ner i andre nordeuropeeiske lande haft en vaesentlig lavere egenkapi-
talforrentning siden 2008 end i arene op til krisen. De danske koncer-
ners forrentning ligger midt i gruppen, men lavere end for de svenske
koncerner, der ligesom de danske primaert opererer i de nordiske lan-
de.

De danske systemiske pengeinstitutter har som helhed en markant
hgjere egenkapitalforrentning end de ikke-systemiske. Malt p&d om-
kostninger i procent af indteegter er de systemiske institutter desuden
mere omkostningseffektive. Forskellene er vokset i arene efter finans-
krisens udbrud. Det kan bl.a. tilskrives, at de systemiske institutter har
foretaget en hurtigere og st@rre tilpasning af omkostningerne til det
lavere aktivitetsniveau i pengeinstitutsektoren.

Nogle af de mindre pengeinstitutter har klaret sig godt gennem kri-
sen, men der er mange, som har en lav egenkapitalforrentning og hgje
omkostninger. For disse kan det veere relevant at undersgge mulighe-
derne for fusion for derved at opna synergieffekter og skabe grundlag
for en mere rentabel forretning.

BAGGRUND

Kreditinstitutters indtjening fungerer som et ferste veern mod ned-
skrivninger og har derfor stor betydning for den finansielle stabilitet.
Siden 2008 har de systemiske danske pengeinstitutter foretaget ned-
skrivninger pa udlan og garantier for 108 mia. kr. Institutternes resul-
tat for nedskrivninger og skat er i samme periode opgjort til 151 mia.
kr. og har saledes veeret tilstraekkeligt stort til at sikre en positiv ind-
tjening for gruppen som helhed. For de ikke-systemiske pengeinstitut-
ter har periodens resultat fer nedskrivninger og skat pa 16 mia. kr.
ikke veeret stort nok til at kompensere for nedskrivningerne pa 24 mia.
kr.

Nationalbanken har anbefalet, at mange pengeinstitutter bor styrke
indtjeningen. Finanstilsynet har ligeledes fokus pa indtjeningen og har
som led i den Igbende tilsynsvirksomhed taget kontakt til institutter med
en sarbar eller svag basisindtjening. | den forbindelse har Finanstilsynet
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DATAGRUNDLAG - FORTSATTES

Boks 4-1

Den internationale analyse bygger pa aggregerede regnskabsdata for de kreditinsti-
tutkoncerner fra Danmark, Frankrig, Holland, Storbritannien, Sverige og Tyskland, der
indgik i Den Europaeiske Banktilsynsmyndigheds, EBA's, kapitaltest i 2012, jf. tabellen.
BPCE (Frankrig) og ABN AMRO Bank NV (Holland) indgik i kapitaltesten, men er ude-
ladt fra beregningerne, da koncernerne forst blev etableret i deres nuveerende form i
2009. Ved at foretage den internationale analyse pa koncernniveau gges sammenlig-
neligheden, idet boligfinansiering i Danmark primeert foretages via realkreditinstitut-
ter, mens det i andre lande foregar via pengeinstitutter.

KREDITINSTITUTKONCERNER | ANALYSEN

Aktiver pr. 30. juni 2013

Land Koncern (mia. euro)
Danmark Danske Bank 445
Jyske Bank 33
Nykredit Realkredit 188
Sydbank 19
Frankrig BNP Paribas 1.861
Crédit Agricole 1.944
Société Générale 1.254
Holland ING Bank 830
Rabobank Nederland 698
SNS Bank 78
Storbritannien Barclays 1.789
HSBC Holdings 2.036
Lloyds Banking Group 1.023
Royal Bank of Scotland Group 1.420
Sverige Nordea Bank 622
Skandinaviska Enskilda Banken 296
Svenska Handelsbanken 272
Swedbank 215
Tyskland Bayerische Landesbank 266
Commerzbank 637
DeKaBank Deutsche Girozentrale 121
Deutsche Bank 1.910
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank 396
HSH Nordbank 121
Hypo Real Estate Holding 169
Landesbank Baden-Wirttemberg 307
Landesbank Berlin 115
Landesbank Hessen-Thuringen Girozentrale 181
Norddeutsche Landesbank Girozentrale 208
Westdeutsche Genossenschafts-Zentralbank 93

Anm.: For Hype Real Estate Holding er aktiverne angivet pr. 31. december 2012.

Kilde: SNL Financial.
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DATAGRUNDLAG - FORTSAT Boks 4-1

Analysen af indtjeningen i den danske pengeinstitutsektor bygger pa aggregerede
regnskabsdata for systemiske og ikke-systemiske institutter, jf. bilag 1. Desuden ind-
gar pengeinstitutter i Finanstilsynets gruppe 3 under kategorien sma pengeinstitutter.
Der er kun medregnet pengeinstitutter, som har veeret aktive og inkluderet i Finans-
tilsynets gruppe 1, 2 eller 3 i alle ar fra og med 1999. Gruppeinddelingen pr. 31. de-
cember 2012 er geeldende bagud i tid. Fusionerede institutter er medregnet under det
fortseettende selskab. Pengeinstitutter, der er overtaget af afviklingsselskabet Finan-
siel Stabilitet A/S, er ikke medtaget i analyserne.

indkaldt redeggrelser for de initiativer, der pateenkes iveerksat med
henblik pa at tilvejebringe en mere robust forretning fremadrettet.'

| det folgende foretages forst en analyse af indtjeningen i de store
kreditinstitutkoncerner i seks nordeuropeeiske lande og derefter af ind-
tjeningen i de danske pengeinstitutter, jf. boks 4-1.

NORDEUROPAISKE KREDITINSTITUTKONCERNERS INDTJENING

De store danske kreditinstitutkoncerner har ligesom de store koncerner i
andre nordeuropeiske lande haft en vaesentlig lavere egenkapitalfor-
rentning siden 2008 end i arene op til krisen, jf. figur 4-1. De danske
koncerners forrentning har dog veeret positiv i alle ar, og der har veeret
en stigende tendens siden lavpunktet i 2008. De svenske koncerner har i
samtlige ar haft den hgjeste egenkapitalforrentning, mens de danske
har ligget midt i gruppen. Den hgje indtjening i de svenske koncerner
skyldes bl.a., at den svenske gkonomi har klaret sig bedre gennem fi-
nanskrisen end gkonomierne i de gvrige lande.

Dekomponering af egenkapitalforrentningen
For at undersage, hvad der driver egenkapitalforrentningen, dekompo-
neres den i to mal for henholdsvis afkastningsgrad og gearing:

Resultat for skat Aktiver i alt
X
Aktiver i alt Egenkapital

Egenkapitalforrentning =

Kreditinstitutter kan forstaerke afkastningsgradens effekt pa egenkapi-
talforrentningen ved at @ge gearingen. Hvis en stigende egenkapitalfor-
rentning primaert kan tilskrives en hgjere gearing, kan det vaere et ud-
tryk for, at kreditinstitutternes sarbarhed er gget.

! Jf. Finanstilsynet, Halvarsartikel 2013 for pengeinstitutter.
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EGENKAPITALFORRENTNING Figur 4-1
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Anm.: Egenkapitalforrentningen er beregnet som arets resultat for skat i forhold til egenkapitalen ultimo aret. For 2013
er den annualiserede egenkapitalforrentning opgjort pa baggrund af halvarsregnskaber. Beregningerne er
foretaget pa baggrund af aggregerede data for de kreditinstitutkoncerner, der indgik i EBA's kapitaltest i 2012, jf.
boks 4-1.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra SNL Financial.

En hgj gearing er dog ikke ngdvendigvis et udtryk for en hgj sarbarhed.
Fx kan institutter, som fortrinsvis yder udlan mod sikkerhed, veere robu-
ste trods en hgj gearing. Desuden kan afdeekning af risici fore til en
stigning i det simple gearingsmal, idet dagsveerdien af derivater indgar
pa institutternes balance.

Afkastningsgraden kan opsplittes yderligere i to komponenter, hvor-
ved det er muligt at adskille nedskrivningerne fra de gvrige poster i re-
sultatopgerelsen:

Resultat fer skat
Aktiver i alt

_ Resultat fer nedskrivninger og skat ~ Nedskrivninger
B Aktiver i alt Aktiver i alt

Der har veeret tendens til konvergens i de betragtede kreditinstitutkon-
cerners afkastningsgrad de seneste ar, jf. figur 4-2, venstre. De svenske
koncerner skiller sig imidlertid ud ved at have en hgjere afkastningsgrad
end resten. Med hensyn til gearing ligger de danske kreditinstitutkon-
cerner naesthgjest, jf. figur 4-2, hojre. Det kan bl.a. henfores til en relativ
hgj andel af boliglan i de danske koncerner. Da risikoen pa udlan med
sikkerhed i boliger generelt er lavere end pa udlan uden sikkerhed, vil
kapitalkravene til farstneevnte veere lavere og muliggere @get gearing.
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DEKOMPONERING AF EGENKAPITALFORRENTNINGEN Figur 4-2
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Anm.: Afkastningsgraden er beregnet som arets resultat for skat i forhold til aktiver i alt ultimo aret. Gearingen er
beregnet som aktiver i alt i forhold til egenkapitalen ultimo aret. For 2013 er de annualiserede serier opgjort pa
baggrund af halvarsregnskaber. Beregningerne bygger pa aggregerede data for de kreditinstitutkoncerner, som
deltog i EBA's kapitaltest i 2012, jf. boks 4-1.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra SNL Financial.

Den hgje gearing i de tyske koncerner kan bl.a. henferes til en relativ
stor andel af aktiver med lave risikovaegte som fx statsobligationer og
boligfinansiering. Derudover har de tyske koncerner — seerligt Deutsche
Bank — store derivatpositioner pa bade aktiv- og passivsiden.

Koncernernes gearing er generelt faldet siden 2008. Det kan bl.a. til-
skrives en kraftig opbremsning i udbyttebetalinger samt kapitaltilfersler
i en reekke koncerner. Under antagelse af uaendrede risici pa et kreditin-
stituts aktiver vil kravet til egenkapitalforrentningen falde, nar institut-
tet oger egenkapitalen og mindsker geeldsfinansieringen tilsvarende.’
Det ma saledes forventes, at kravet til forrentningen falder i takt med
den stigende kapitalisering, hvilket bgr afspejles i institutternes malsaet-
ning for egenkapitalforrentningen.

Nedskrivninger skal i henhold til regnskabsreglerne baseres pa kriteri-
et om objektiv indikation for veerdiforringelse. Det betyder, at ned-
skrivningerne — og saledes ogsa egenkapitalforrentningen - ma forven-
tes at variere over tid.

Set over den betragtede periode har de danske koncerner haft de
naesthoejeste nedskrivninger i forhold til de samlede aktiver, jf. figur 4-3.

! For en uddybning se Danmarks Nationalbank, Finansiel stabilitet, 2013.
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DEKOMPONERING AF AFKASTNINGSGRADEN Figur 4-3
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Anm.: Arets resultat for nedskrivninger og skat samt nedskrivninger er sat i forhold til aktiver i alt ultimo aret. Nedskriv-
ninger omfatter nedskrivninger pa alle eksponeringer. For 2013 er de annualiserede serier opgjort pa baggrund af
halvarsregnskaber. Beregningerne bygger pa aggregerede data for de kreditinstitutkoncerner, som deltog i EBA's
kapitaltest i 2012, jf. boks 4-1.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra SNL Financial.

Det skal ses i sammenhaeng med, at den danske gkonomiske udvikling
siden 2008 har veeret svagere end i de fem gvrige lande i analysen. De
hgje nedskrivninger viser dog ogsa, at de danske koncerner har haft
relativt risikable aktiver.

Omkostningseffektivitet

For at opna en god indtjening er det vigtigt at tilpasse omkostningerne
til indteegtsniveauet. Lave omkostninger i forhold til indteegter vil nor-
malt veere en indikation pa hgj omkostningseffektivitet, hvis der er tale
om et konkurrencepreeget marked for bankydelser, hvor der ikke kan
kreeves overnormale priser for ydelserne. Set over perioden har de sven-
ske kreditinstitutkoncerner haft den laveste omkostningsratio efterfulgt
af de danske, jf. figur 4-4. Den hgje tyske omkostningsratio i 2008 skyl-
des bl.a. store kurstab pa amerikanske subprime-boliglan, som forte til
et markant fald i indteegterne.

Selv om de danske kreditinstitutkoncerners omkostningsratio er blandt
de laveste med et gennemsnit pa 56 pct. over perioden, er der rum for
yderligere effektivitetsfremskridt i arene fremover. De svenske koncer-
ner, der ligesom de danske primaert opererer i de nordiske lande, har
haft en gennemsnitlig omkostningsratio pa 52 pct. i samme periode.
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OMKOSTNINGSRATIO Figur 4-4
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Anm.: Omkostningsratioen er defineret som arets omkostninger i procent af indtaegter. Omkostningerne inkluderer
udgifter til personale og administration, afskrivninger pa aktiver og andre driftsudgifter. Nedskrivninger er
ikke inkluderet i beregningerne. Indtaegterne inkluderer nettorente- og gebyrindtaegter, kursreguleringer og
andre nettoindteegter. For 2013 er omkostningsratioen opgjort pa baggrund af halvarsregnskaber. Beregnin-
gerne bygger pa aggregerede data for de kreditinstitutkoncerner, som deltog i EBA's kapitaltest i 2012, jf.
boks 4-1.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra SNL Financial.

Danske Bank har offentliggjort en malsaetning om en omkostningsratio
under 50 pct. i 2015.

Overordnet er de store danske kreditinstitutkoncerner blandt de mest
omkostningseffektive i Nordeuropa vurderet ud fra simple nogletal for
omkostningsratioen og arbejdsproduktiviteten. Som grove indikatorer
for arbejdsproduktiviteten ses pa henholdsvis indtjeningen og de samle-
de aktiver pr. medarbejder.’” Malt p& indtjening pr. medarbejder ligger
de svenske kreditinstitutkoncerner klart i toppen, jf. figur 4-5, venstre.
De danske koncerners indtjening er gradvist forbedret siden lavpunktet i
2008, hvilket bl.a. kan henfgres til en reduktion i antallet af medarbej-
dere pa godt 11 pct. Malt pa aktiver pr. medarbejder ligger de danske
koncerner gverst, jf. figur 4-5, hgjre. En del af forklaringen er de relativt
store og standardiserede realkreditudlan.

! For en uddybende analyse se Kim Abildgren, Mark Strem Kristoffersen, Nicolai Meller Andersen og
Andreas Kuchler, Produktivitet og omkostningseffektivitet i den finansielle sektor, Danmarks Natio-
nalbank, Kvartalsoversigt, 4. kvartal 2013, Del 2.
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SIMPLE MAL FOR ARBEJDSPRODUKTIVITETEN Figur 4-5
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Anm.: Resultat for skat er opgjort som arets resultat, mens aktiver i alt er opgjort ud fra vaerdien ultimo perioden. Antal
medarbejdere er opgjort som det gennemsnitlige antal fuldtidsansatte over aret. For 2013 er de annualiserede
serier opgjort pa baggrund af halvarsregnskaber. Beregningerne bygger pa aggregerede data for de kreditinsti-
tutkoncerner, som deltog i EBA's kapitaltest i 2012, jf. boks 4-1.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra SNL Financial.

DANSKE PENGEINSTITUTTERS INDTJENING

De danske pengeinstitutter har foretaget forskellige indtjeningsforbed-
rende tiltag de seneste ar. Pa indtaegtssiden er udlansmarginalerne ju-
steret og gebyrpolitikken sendret, og pa omkostningssiden er antallet af
filialer og medarbejdere reduceret. Det vil typisk tage tid, for den fulde
effekt af sddanne initiativer er afspejlet i regnskaberne.

Den danske pengeinstitutsektor omfatter mange institutter, som
spaender bredt med hensyn til sterrelse og valg af forretningsmodel. | de
senere ar er kravene til pengeinstitutter vokset bade fra kunde- og regu-
leringssiden. Nogle af de mindre pengeinstitutter har klaret sig godt
gennem krisen, men der er mange, som har en lav egenkapitalforrent-
ning og hgje omkostninger. For disse kan det vaere relevant at undersg-
ge mulighederne for fusion for derved at opna synergieffekter og skabe
grundlag for en mere rentabel forretning.

De danske pengeinstitutter havde i arene fer finanskrisen en hgj
egenkapitalforrentning, jf. figur 4-6. Institutterne havde stigende netto-
renteindtaegter, som bl.a. var et resultat af hgj udlansveekst og adgang
til billig finansiering. Som felge af hgjkonjunkturen havde institutterne
desuden meget lave nedskrivninger.
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EGENKAPITALFORRENTNING Figur 4-6
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Anm.: Egenkapitalforrentningen er beregnet som arets resultat for skat i forhold til gennemsnittet af egenkapitalen
primo og ultimo aret. For 2013 er den annualiserede egenkapitalforrentning opgjort pa baggrund halvarsregn-
skaber. Beregningerne bygger pa aggregerede data for de tre grupper af pengeinstitutter, jf. boks 4-1.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Finanstilsynet.

Efter finanskrisens udbrud har billedet veeret markant anderledes, og
mange institutter har haft negativ egenkapitalforrentning i perioden
2008-13. Det kan primaert henferes til haje nedskrivninger. Derudover
har institutterne i de senere ar veeret presset af faldende udlansvolumen
og lave indlansmarginaler som en konsekvens af det lave renteniveau.
Institutterne har forsegt at kompensere for dette ved bl.a. at ege ud-
lansmarginalen og andre gebyrpolitikken, men i et marked med mange
pengeinstitutter kan priserne pa bankydelser kun gges i det omfang, som
konkurrencesituationen tillader.

De systemiske pengeinstitutter har den hgjeste egenkapitalforrent-
ning og har samlet haft en positiv forrentning gennem hele perioden.
Derimod har forrentningen for de ikke-systemiske og sma pengeinstitut-
ter veeret negativ i flere ar siden 2008. Der er imidlertid en stor spred-
ning i resultaterne for de enkelte institutter i disse grupper, og nogle
institutter har klaret sig godt gennem krisen, mens andre har haft store
underskud.

Dekomponering af egenkapitalforrentningen

Der er forskelle pa store og sma pengeinstitutters balancesammenseet-
ning. For de store institutter vil udlan til andre kreditinstitutter og store
erhvervsvirksomheder (herunder repoudlan) samt obligationer og deri-
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vater typisk udgere en sterre andel af de samlede aktiver end for de
sma, som primaert er eksponeret mod husholdninger og mindre er-
hvervsvirksomheder.

For finanskrisen var der et klart menster i afkastningsgraden. Den var
hgjest for sma pengeinstitutter, naesthgjest for ikke-systemiske institut-
ter og lavest for systemiske institutter, jf. figur 4-7. Det kan i hegj grad
tilskrives forskelle i forretningsmodeller og balancesammensaetning. Pa
grund af forskelle i volumen og kreditrisiko vil udlansmarginalerne nor-
malt veere hgjere pa udlan til husholdninger og mindre erhvervsvirk-
somheder end pa fx udlan til andre kreditinstitutter og store erhvervs-
virksomheder. Det betyder, at de mindre institutter under en hgjkon-
junktur, hvor nedskrivningerne er lave, vil have hgjere indtjening i for-
hold til de samlede aktiver end de store. Ses der bort fra nedskrivninger,
holder mgnsteret i store traek gennem hele perioden.

Som fglge af forskellene i balancesammensaetningen har de systemiske
institutter haft mulighed for at have en vaesentligt hgjere gearing end
de ikke-systemiske og sma institutter. Det skyldes, at kapitalkravene til

DEKOMPONERING AF EGENKAPITALFORRENTNINGEN Figur 4-7
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Anm.: Afkastningsgraden er beregnet som arets resultat for skat i forhold til gennemsnittet af aktiver i alt primo og
ultimo aret. Gearingen er beregnet som aktiver i alt i forhold til gennemsnittet af egenkapitalen primo og ultimo
aret. Arets resultat for nedskrivninger og skat samt nedskrivninger er sat i forhold til gennemsnittet af aktiver i alt
primo og ultimo aret. Nedskrivninger omfatter nedskrivninger pa udlan og garantier. For 2013 er de annualisere-
de serier opgjort pa baggrund af halvarsregnskaber. Beregningerne bygger pa aggregerede data for de tre
grupper af pengeinstitutter, jf. boks 4-1.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Finanstilsynet.
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aktiver med lav kreditrisiko er mindre end til mere risikofyldte aktiver.
Forskellene i aktivernes kreditrisiko kan genfindes i nedskrivningerne,
som efter finanskrisens udbrud har veeret sterst for de mindre institut-
ter. De aggregerede tal for grupperne deekker ogsa her over store insti-
tutspecifikke forskelle. Der er en tendens til, at de institutter, som havde
den storste balancevaekst for finanskrisen, ogsa har haft de sterste ned-
skrivninger efterfelgende. Det viser, at nogle institutter havde for stort
fokus pa at opna kortsigtede indtjeningsforbedringer gennem udlans-
vaekst uden at foretage en tilstreekkelig grundig kreditvurdering.

Omkostningseffektivitet
Malt pa omkostningsratioen er de systemiske pengeinstitutter mere
omkostningseffektive end de ikke-systemiske og sma pengeinstitutter,
jf. figur 4-8. Forskellen er vokset i arene efter finanskrisens udbrud. Det
indikerer dels, at der er stordriftsfordele ved at drive pengeinstitutvirk-
somhed, og dels at omkostningstilpasningen i forhold til det lavere akti-
vitetsniveau i pengeinstitutsektoren har veeret hurtigere i de store insti-
tutter end i de sma.

Et af de initiativer, som pengeinstitutterne har iveerksat med henblik
pa at tilpasse omkostningerne til faldet i aktivitetsniveauet, er at reduce-

OMKOSTNINGSRATIO Figur 4-8
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Anm.: Omkostningsratioen er defineret som arets omkostninger i procent af indtaegter. Omkostningerne inkluderer
udgifter til personale og administration, afskrivninger pa aktiver og andre driftsudgifter. Nedskrivninger pa udlan
og garantier er ikke inkluderet i beregningerne. Indtaegterne inkluderer nettorente- og gebyrindteegter, kursregu-
leringer, nettoindteegter fra aktiviteter under afvikling og andre driftsindtaegter. For 2013 er omkostningsratioen
opgjort pa baggrund af halvarsregnskaber. Beregningerne bygger pa aggregerede data for de tre grupper af
pengeinstitutter, jf. boks 4-1.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Finanstilsynet.
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BESKZAFTIGELSESUDVIKLING Figur 4-9
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Anm.: Beregninger for beskaeftigelse i pengeinstitutterne er opgjort som det gennemsnitlige antal fuldtidsansatte over
aret og bygger pa aggregerede data for de tre grupper af pengeinstitutter, jf. boks 4-1.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Danmarks Statistik og Finanstilsynet.

re antallet af medarbejdere, jf. figur 4-9. De systemiske institutter har i
sammenligning med de ikke-systemiske og sma pengeinstitutter foreta-
get en hurtigere og sterre tilpasning siden 2008.



Finansiel stabilitet, 2. halvar 2013

45

5.Risikovaegtede aktiver og interne
modeller

Penge- og realkreditinstitutternes solvens opggres i procent af de risiko-
vaegtede aktiver. En retvisende opggrelse af de risikovaegtede aktiver
har stor betydning for, at man kan bedemme kreditinstitutters solvens
og dermed robusthed. Risikovaegte og iseer de sakaldte interne modeller
har derfor i stigende grad tiltrukket sig opmeerksomhed.

Danske penge- og realkreditinstitutters gennemsnitlige risikovaegte
har veeret faldende siden 2008 - iseer pa institutternes erhvervsekspone-
ringer. Udviklingen haenger bl.a. sammen med en stgrre spredning i de
estimerede misligholdelsessandsynligheder, hvor en starre andel af kun-
derne tildeles en meget lav sandsynlighed. Det er vigtigt, at institutterne
sikrer sig, at processen med at forbedre deres interne modeller ikke
medfgrer, at modellerne tilpasses den nuveerende gkonomiske situation,
mens deres evne til at forudsige misligholdelser ved nye og anderledes
gkonomiske stgd forringes.

Den risikobaserede tilgang i de interne modeller vil i udgangspunktet
virke procyklisk. Endnu er det dog vanskeligt at konkludere, om tilgan-
gen har en signifikant procyklisk effekt.

Anvendelsen af interne modeller giver institutterne incitamenter til en
bedre risikostyring og portefgljesammensaeetning. De kan derfor ikke er-
stattes med mere simple opggrelsesmetoder.

Det er positivt med tiltag, der kan gge tilliden til institutternes opgg-
relse af de risikovaegtede aktiver og afhjaelpe eventuelle uhensigtsmaes-
sigheder. Nationalbanken laegger i den forbindelse iseer vaegt pa, at der er
et hgjt og standardiseret informationsniveau omkring institutternes risi-
koveegtede aktiver. Internationalt kan dette fremmes ved i hgjere grad
at harmonisere de informationer, institutterne skal give.

En raekke politikforslag er under overvejelse — eller allerede vedtaget —
fx @get transparens, indfgrelse af en gearingsratio som supplement til
de risikobaserede kapitalkrav og benchmarkavelser, hvor institutterne
anvender deres interne modeller pa hypotetiske portefaljer.

MOTIVATION OG BAGGRUND

Penge- og realkreditinstitutternes solvens opggres i procent af de risiko-
veegtede aktiver. For at gge den finansielle sektors modstandsdygtighed
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RISIKOVAGTEDE AKTIVER OPGJORT MED INTERNE MODELLER | PROCENT

AF RISIKOVAGTEDE AKTIVER OPGJORT EFTER BASEL | Figur 5-1
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Anm.: Figuren omfatter de institutter, der indgar i tabel 5-1.
Kilde: Finanstilsynet og egne beregninger.

over for gkonomisk og finansiel uro, indferes i de kommende éar en raek-
ke skeerpede kvalitative og kvantitative krav til institutternes basiskapi-
tal, dvs. teelleren i solvensprocenten.’ Opgerelsen af naevneren i sol-
vensprocenten — de risikoveegtede aktiver — har dog ogsa stor betydning
for sektorens robusthed. Hvis de faktiske risici pa et instituts aktiver viser
sig at veere storre, end hvad de er opgjort til i naevneren, sa er der i veer-
ste fald risiko for, at et institut, der malt ud fra solvensprocenten ser
velkapitaliseret ud, viser sig at veere underkapitaliseret.

Opgorelsen af de risikoveegtede aktiver har i stigende grad tiltrukket
sig international opmaerksomhed. Det geelder iseer de interne modeller,
hvor institutterne benytter deres egne modeller i opgerelsen. | Europa
har overgangen fra Basel | til anvendelsen af interne modeller under
Basel Il generelt medfert store fald i de risikovaegtede aktiver. Det er
0gsa tilfeeldet i Danmark, hvor de risikoveegtede aktiver for median-
instituttet i dag er omkring 80 pct. af, hvad de ville have veeret under
Basel | for de systemiske pengeinstitutter og 45 pct. for de realkreditin-
stitutter, der anvender interne modeller, jf. figur 5-1.

Bade Basels Banktilsynskomite, BCBS, og Den Europaeiske Banktilsyns-
myndighed, EBA, har gennemfgrt detaljerede studier, hvor forskellige
institutters risikoveegte sammenlignes, og fremlagt forelebige konklusi-
oner.? | alle studier findes, at en betydelig andel af variationen i risiko-
veegte kan tilskrives forskelle i institutternes interne modeller.

! En beskrivelse af de nye kapitalkrav kan findes i Danmarks Nationalbank, Finansiel stabilitet, 2013,
bilag 2.

2 Den Europeeiske Banktilsynsmyndighed, EBA, Interim results of the EBA review of the consistency of
risk-weighted assets, februar 2013, og Interim results update of the EBA review of the consistency of
risk-weighted assets, august 2013 samt Basels Banktilsynskomite, BCBS, Regulatory Consistency As-
sessment Programme, RCAP, Analysis of risk-weighted assets for market risk, januar 2013.
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KREDITTAB OVER TID OG TATHEDSFUNKTION FOR KREDITTAB Figur 5-2
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INTERNE MODELLER FOR KREDITRISICI

Teoretisk baggrund

Et kreditinstitut kommer jeevnligt ud for lantagere, som misligholder
deres betalingsforpligtelser, hvorved instituttet kan fa et kredittab. Kre-
dittabene varierer over tid, jf. figur 5-2, venstre. Instituttet vil aldrig med
sikkerhed vide, hvor store tab der vil blive realiseret et givet ar. Derimod
kan det forventede tab estimeres. Instituttet kan tage hgjde for det for-
ventede tab pa en portefelje af udlan via sin prisseetning af udlanene
gennem en passende rentemarginal. Ved anvendelse af interne modeller
for kreditrisici (ogsa kaldet IRB-modeller, Internal Rating Based) skal det
forventede tab, i det omfang der ikke er foretaget nedskrivning herfor,
fratraekkes instituttets kapital — dvs. teelleren i kapitalopgerelsen.

Det faktiske tab vil i nogle tilfeelde overstige det forventede tab. Det
faktiske tab fratrukket det forventede tab betegnes det ikke-forventede
tab, som institutterne til en vis grad vil afdeekke med kapital. Under IRB-
metoden er formlen til udregning af kapitalkravet udledt, sa kravet i
teorien deekker forskellen mellem instituttets forventede tab og det
maksimale tab, instituttet vil opleve inden for et 99,9 pct. konfidensin-
terval.! | praksis er dette naeppe tilfeeldet, da flere af antagelserne i ud-
ledningen af IRB-formlen ikke er opfyldt — fx er sted til makrogkonomi-

Det vil sige, at tabet i ét ud af tusind ar forventes at veere sterre end minimumskapitalkravet.
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en ikke normalfordelte. | figur 5-2, hgjre, illustreres fordelingsfunktio-
nen for et instituts kredittab. Fordelingen af kredittabet er karakterise-
ret ved at veere skeev med en lang hale, da sma tab optreeder hyppigere
end store tab. Store kredittab pa en veldiversificeret udlansportefolje
optraeder typisk, ndr makrogkonomien rammes af et kraftigt negativt
sted, og mange af lantagerne far sveert ved at servicere deres geeld. |
hvor hgj grad den enkelte lantagers geeldsserviceringsevne afhaenger af
makrogkonomien, er derfor afgerende for, hvor stor en andel af ekspo-
neringen instituttet skal finansiere med egenkapital for at daekke ikke-
forventede tab — dvs. hvor store risikoveegte, eksponeringen skal ganges
med.

Beregning af risikovaegtede aktiver med IRB-metoden

| IRB-modellerne for kreditrisici opdeles eksponeringerne i syv kategorier,

hvoraf detaileksponeringer opdeles i tre underkategorier, jf. boks 5-1.
Til beregning af kapitalkravet for en eksponering under IRB-metoden

skal institutterne estimere/beregne op til fem variable:

« PD, sandsynligheden for at et udlan misligholdes i Igbet af det kom-
mende ar (Probability of Default)

o M, lanets restlgbetid (Maturity)

e LGD, den forventede tabsprocent givet lanet misligholdes (Loss Given
Default)

o ELgg, det bedste estimat for det forventede tab pa et Ian, der er blevet
misligholdt (Expected Loss Best Estimate)

o EAD, lanets forventede stgrrelse pa misligholdelsestidspunktet (Expo-
sure At Default)

For stats-, institut- og erhvervseksponeringer er der forskel pa, hvor
mange variable instituttet selv estimerer. Det afhaenger af, om instituttet

EKSPONERINGSKATEGORIER MED KREDITRISICI | IRB-MODELLER Boks 5-1

1. Statseksponeringer
2. Instituteksponeringer
3. Erhvervseksponeringer
4. Detaileksponeringer (eksponeringer mod private og mindre virksomheder)
« Detaileksponeringer med pant i fast ejendom
« Kvalificerede revolverende detaileksponeringer, fx kassekreditter
« @vrige detaileksponeringer
5. Aktieeksponeringer
6. Securitiseringspositioner
7. Aktiver uden modparter, fx materielle aktiver og restveerdien af leasede aktiver
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ILLUSTRATION AF IRB-METODEN Figur 5-3
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eksponeringer

har tilladelse til at anvende den grundlaeggende IRB-metode; F-IRB
(Foundation-IRB) eller den avancerede IRB-metode; A-IRB (Advanced-
IRB). For den grundleeggede metode, F-IRB, er det kun PD, som skal
estimeres af instituttet selv.

Risikoveegten for den enkelte eksponering opgeres ved at indseette
PD, LGD og evt. M og/eller ELg i fastlagte formler, jf. illustrationen i
figur 5-3. De risikoveegtede aktiver findes derefter ved at multiplicere
risikoveegten med EAD. Det er placeringen af en eksponering i en ek-
sponeringskategori, der bestemmer, hvilken formel institutterne skal
benytte til at beregne risikovaegten pa eksponeringen.

Det forventede tab pa en eksponering kan beregnes ved at multiplice-
re sandsynligheden for, at lanet misligholdes, med den forventede tabs-
procent givet misligholdelse og eksponeringens forventede stgrrelse pa
misligholdelsestidspunktet:

Forventet tab = PD = LGD * EAD

Det ikke-forventede tab pa en eksponering, der skal deekkes med kapi-
tal, beregnes groft sagt ved at omregne PD-vaerdien til, hvad den ville
veere, hvis gkonomien blev ramt af et negativt sted svarende til 99,9-
pct.-fraktilen i sin fordeling og derefter fratreekke det forventede tab,
som defineret ovenfor. Hvis PD-veerdien, der er omregnet til (betinget
pa), hvad den ville veere ved et kraftigt negativt sted til skonomien,
betegnes PD|qg,9 pct, kan dette skrives som:
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Ikke-forventede tab, der skal deekkes med kapital
= Ikke-forventet tablqgg ¢ pcr. — forventet tab
= PD|g9,9 pct. * LGD * EAD — PD = LGD * EAD
= (PD|g9,9 pct. — PD) * LGD * EAD

Det er afgerende for sterrelsen af den tabsrisiko, der skal deekkes med
kapital, hvor meget PD'en stiger, hvis gkonomien rammes af et negativt
stad. | formlen for risikoveegte er forholdet mellem den betingede og den
ubetingede PD en aftagende funktion af den ubetingede PD. Intuitionen
er, at der pa eksponeringer med en lav ubetinget PD stort set kun ind-
treeffer misligholdelser i situationer, hvor gkonomien rammes af negative
stod. Modsat ma misligholdelser pa eksponeringer med en hgj PD forven-
tes i hgjere grad at indtreeffe, bade nar gkonomien rammes af negative
stod og pa andre tidspunkter.

Desuden antages det i formlen for risikoveegte for erhvervsekspone-
ringer, at misligholdelsessandsynligheden for sma virksomheder (malt
ved omseetningen) er mindre afhaengig af makrogkonomien end for
store virksomheder.

Derudover multipliceres ovenstaende udtryk for erhvervseksponerin-
ger med en lgbetidskorrektion, der for alle lebetider over ét ar er storre
end én. Lgbetidskorrektionen er for en given lgbetid en aftagende funk-
tion af misligholdelsessandsynligheden. Det skyldes, at der specielt for
eksponeringer med en lang Igbetid og en lav misligholdelsessandsynlig-
hed er risiko for, at misligholdelsessandsynligheden stiger i Iobet af 1a-
nets lobetid.

Endeligt multipliceres ovenstaende udtryk med 1,06 og 12,5. De 1,06
skal sikre, at institutter, der anvender IRB-metoden, ikke far for lave
risikovaegtede aktiver i forhold til institutter pd standardmetoden, mens
der samtidig bibeholdes et incitament til at anvende IRB-metoden. De
12,5 er udregnet som det reciprokke af 8 pct. og skal sikre, at institutter
med et kapitalkrav pa 8 pct. i forhold til de risikoveegtede aktiver finan-
sierer en tilstreekkelig stor andel af deres aktiver med egenkapital, til at
den kan daekke ikke-forventede tab inden for et 99,9 pct. konfidensin-
terval. De risikoveegtede aktiver kan derfor skrives som:

Risikoveaegtede aktiver
= (PD|gg,9 pct. — PD) * LGD * EAD * Lgbetidskorrektion(M, PD) * 12,5 * 1,06

De risikovaegtede aktiver som funktion af PD for forskellige ekspone-
ringskategorier fremgar af figur 5-4.

For misligholdte eksponeringer, hvor den ubetingede PD er lig 100
pct., giver ovenstaende udtryk nul. Disse eksponeringer risikovaegtes
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RISIKOVAGT OG PD FOR FORSKELLIGE EKSPONERINGSKATEGORIER Figur 5-4
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Anm.: Der er anvendt en tabsprocent, LGD, pa 45 og en lgbetid, M, pa 2,5 ar.
Kilde: Egne beregninger.

derfor ikke ifolge dette udtryk. Derimod anvendes for institutter, der
benytter egne estimater for LGD, nedenstaende udtryk:

Risikovaegtede aktiver|pp—190 pet. = maks{0; 12,5 * (LGD — ELgg)} * EAD

| de empiriske beregninger i dette kapitel er misligholdte eksponeringer
udeladt for bedre at kunne sammenholde udviklingen i institutter, der
benytter egne estimater for LGD (A-IRB) og institutter, som ikke selv
estimerer LGD (F-IRB).

Tilladelse til at anvende IRB-modeller

Et institut, der gnsker at anvende IRB-modeller til opggrelse af de risi-
koveegtede aktiver, skal have tilladelse hertil af Finanstilsynet. Hvis in-
stituttet opnar tilladelsen, skal det anvende IRB-modeller pa alle ekspo-
neringer inden for de syv eksponeringskategorier, medmindre det har
faet Finanstilsynets tilladelse til permanent at anvende standardmeto-
den.

Det geelder bl.a. for stats- og instituteksponeringer, hvis antallet af vae-
sentlige lantagere er begraenset, og det ville veere en uforholdsmaessig
stor byrde for instituttet at implementere IRB-metoden for disse lantage-
re. Desuden kan eksponeringer i uvaesentlige forretningsenheder og ek-
sponeringskategorier friholdes. Det samme geelder for statseksponeringer
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SAMMENSATNING AF RISIKOVAGTEDE AKTIVER Figur 5-5
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Anm.: Opgjort ultimo 2012. Figuren omfatter de institutter, der indgar i tabel 5-1.
Kilde: Finanstilsynet og egne beregninger.

mod medlemslande i EU, der tildeles en risikovaegt pa nul under stan-
dardmetoden.

Finanstilsynet kan ogsa midlertidigt tillade et institut at anvende stan-
dardmetoden for nogle eksponeringer, hvis instituttet implementerer
IRB-modellerne trinvist. | sa fald skal Finanstilsynet opstille betingelserne
for den trinvise implementering, sa det sikres, at instituttet ikke selektivt
anvender standardmetoden pa eksponeringer, hvor standardmetoden
forventes at give lavere risikoveegte end IRB-metoden.

Sammensatningen af danske kreditinstitutters risikoveegtede aktiver
Langt sterstedelen af danske kreditinstitutters risikoveegtede aktiver kan
henferes til kreditrisici, jf. figur 5-5.

Alle de systemiske pengeinstitutter i Danmark og hovedparten af real-
kreditinstitutterne anvender i dag i sterre eller mindre grad IRB-model-
ler til at opgore de risikovaegtede aktiver for kreditrisici. Alternativet til

METODE FOR OPGQ@RELSE AF KREDITRISICI - EKSPONERINGSKATEGORIER Tabel 5-1
Stats- Institut- | Erhvervs- | Detail- Aktie- Securiti- | Aktiver
ekspo- ekspo- ekspo- ekspo- ekspo- serings- uden

Institut neringer | neringer | neringer | neringer | neringer |positioner |modparter

Danske Bank ................. Standard A-IRB A-IRB IRB Standard A-IRB A-IRB

Nordea Bank Danmark.. Standard F-IRB F-IRB IRB Standard Standard Standard

Nykredit Bank ................ Standard Standard F-IRB IRB Standard Standard Standard

Jyske Bank .......ccccoevienne Standard Standard A-IRB IRB Standard A-IRB A-IRB

Sydbank .......cccceveieienine Standard Standard F-IRB IRB Standard Standard Standard

BRFkredit.......ccocoovvurunnns Standard Standard A-IRB IRB Standard na. Standard

Nordea Kredit .... Standard F-IRB F-IRB IRB Standard Standard Standard

Nykredit Realkredit ....... Standard Standard A-IRB IRB Standard Standard Standard

Realkredit Danmark ...... Standard A-IRB A-IRB IRB Standard A-IRB A-IRB

Totalkredit ......ccceeeeneeneee Standard Standard A-IRB IRB Standard Standard Standard

Anm.: For detaileksponeringer skelnes der ikke mellem A- og F-IRB.
Kilde: Institutternes risikorapporter.
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SAMMENSATNING AF RISIKOVAGTEDE AKTIVER MED KREDITRISICI Figur 5-6
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Anm.: Figuren omfatter de institutter, der indgar i tabel 5-1.
Kilde: Finanstilsynet og egne beregninger.

at anvende IRB-modeller er den sakaldte standardmetode, hvor ekspo-
neringerne opdeles i femten forskellige eksponeringskategorier med faste
risikoveegte.

Tabel 5-1 giver en oversigt over, hvilke metoder de danske penge-
og realkreditinstitutter anvender opdelt pa eksponeringskategorier. Pa
erhvervs- og detaileksponeringer anvender alle institutterne IRB-model-
ler.

Den stgrste post af bade penge- og realkreditinstitutternes risiko-
veegtede aktiver med kreditrisici kan henfgres til eksponeringskatego-
rien "erhverv", jf. figur 5-6. | det falgende vil fokus overvejende veere
pa disse eksponeringer. Hovedparten af de risikovaegtede aktiver op-
gjort efter standardmetoden kan henfeores til aktie- og institutekspo-
neringer.

UDVIKLING I RISIKOVAGTEDE AKTIVER

De gennemsnitlige risikoveegte for danske systemiske penge- og realkre-
ditinstitutter har veeret faldende siden overgangen til IRB-modeller i
2008. Opdelt pa de forskellige eksponeringskategorier er risikoveegtene
iseer reduceret pa institutternes erhvervseksponeringer. Her er risikoveeg-
ten faldet med henholdsvis 10 og 6 procentpoint for medianpenge- og
-realkreditinstituttet, jf. figur 5-7, gverst.



Finansiel stabilitet, 2. halvar 2013

54

Udviklingen drives af en lang reekke effekter, hvoraf flere er modsatret-
tede. | perioden er LGD pa pengeinstitutternes eksponeringer reduceret,
jf. figur 5-7, nederst til venstre, hvilket alt andet lige vil mindske risiko-
veegten. Reduktionen i LGD kan primaert henfores til stigende anvendel-
se af sikkerhedsstillelse pa eksponeringerne. | modsat retning treekker et
generelt hgjere niveau for PD'erne for bade realkredit- og pengeinsti-
tutterne, jf. figur 5-7, midterst. PD'erne steg iseer i begyndelsen af fi-
nanskrisen, hvor antallet af konkurser steg kraftigt samtidig med en
generel afmatning af ekonomien.

RISIKOVAGTE, PD OG LGD FOR ERHVERVSEKSPONERINGER Figur 5-7
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Anm.: Figuren omfatter de institutter, der indgar i tabel 5-1. PD for erhvervseksponeringer skal minimum vaere 0,03 pct.
Misligholdte eksponeringer indgar ikke i figuren.
Kilde: Finanstilsynet og egne beregninger.
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Desuden har en storre andel af institutternes eksponeringer ultimo 2012
en relativ lav eller hgj PD i forhold til fordelingen ultimo 2008, jf. figur
5-8. Den ggede spredning i institutternes estimerede PD'er, hvor en stor-
re andel af kunderne tildeles en meget lav sandsynlighed, kan veere med
til at reducere risikoveegtene. Det skyldes den ikke-linezcere aftagende
sammenhang mellem PD og risikoveegt, jf. figur 5-4. Ved en meget lav
PD er kurven stejlere end ved en hgj PD. Hvis fx en estimeret PD pa 1 pct.
reduceres med 0,5 procentpoint til 0,5 pct., reduceres risikoveegten med
24 procentpoint for erhvervseksponeringer. Omvendt gges risikovaegten
med blot 2 procentpoint, hvis en estimeret PD pa 14,5 pct. sges med 0,5
procentpoint til 15 pct.

At institutterne relativt set har e@get eksponeringerne mod kunder
med lave PD'er kan heaenge sammen med udviklingen i institutternes
portefaljesammenseetning. Et andet forhold kan veere, at modelforbed-
ringer har medfert mere ngjagtige PD-estimater. Det hgje niveau af
misligholdelser i de seneste ar giver alt andet lige et forbedret statistisk
datagrundlag i estimationen af institutternes modeller.

Det er vigtigt, at institutterne sikrer sig, at processen med at forbedre
modellerne ikke medfgrer, at de tilpasses den nuveerende skonomiske
situation, mens deres evne til at forudsige misligholdelser ved nye og
anderledes gkonomiske stad forringes.

PD-FORDELING FOR ERHVERVSEKSPONERINGER Figur 5-8
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Anm.: Figuren omfatter de institutter, der indgar i tabel 5-1. Eksponeringerne er grupperet i de 10 intervaller efter den
gennemsnitlige eksponeringsvaegtede PD for institutternes kreditvurderingsklasser. Eksponeringerne er beregnet
som EAD multipliceret med LGD.

Kilde: Finanstilsynet og egne beregninger.
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PROCYKLIKALITET

Procyklikalitet refererer til, at kreditinstitutter ofte har en adfaerd, som
kan forsteerke konjunkturerne og gere det finansielle system mere sar-
bart. Institutterne har stor villighed til at patage sig risiko i opgangsti-
der, hvor de malte risici er lave, mens risici bygges op, og lav risikovillig-
hed pa vej mod bunden, hvor de malte risici er hgje.

Finansiel regulering kan forsege at tage hejde for denne selvforstaer-
kende adfzerd.” Der kan dog ogsa vaere forhold i den finansielle regule-
ring, som kan forsteerke kreditinstitutternes tendens til at agere procyk-
lisk.

Konjunkturudsving vil alt andet lige pavirke institutternes kunder, og
dermed vil en risikobaseret metode til opggrelse af kapitalkravet i ud-
gangspunktet vaere procyklisk. Kundernes PD'er vil have en tendens til
at stige under en lavkonjunktur og falde under en hgjkonjunktur. | hvor
hgj grad modeller, der estimerer kundernes PD'er, vil opfange denne
sammenhaeng, afheenger af, hvor konjunkturfglsomme modellerne er.

De mest konjunkturfelsomme modeller betegnes PIT (Point in Time),
og er kendetegnet ved, at konjunkturaendringer slar fuldt ud i PD-
estimater. De mindst konjunkturfglsomme modeller, hvor PD-estimater
kun eendres, hvis kundernes ikke-cykliske egenskaber sendrer sig, beteg-
nes TTC (Through The Cycle). Imellem disse yderpunkter findes hybride
modeller, hvor effekten af konjunkturerne pavirker PD i storre eller
mindre grad. | hvor hgj grad en model er PIT, TTC eller hybrid betegnes
modellens ratingfilosofi.

De danske kreditinstitutter har metodefrihed for valg af ratingfilosofi,
forudsat at de forholder sig eksplicit til den, analyserer graden af den og
tager hgjde for den i alle relevante sammenhange - fx ved opgerelsen
af deres solvensbehov. | opgerelsen af de risikoveegtede aktiver kan
Finanstilsynet tillade, at institutterne anvender TTC PD'er, der er omreg-
net fra PIT PD'er. Det afspejler, at institutterne i den interne risikostyring
og prisseetning normalt vil anvende PIT PD'er, sa rentemarginalen pa
kunderne er tilpasset de aktuelle gkonomiske forhold. Omvendt kan
institutterne onske at tilstreebe, at de risikovaegtede aktiver ikke fluktu-
erer for meget over konjunkturcyklen.

Hvordan ratingfilosofien pavirker risikoveegtene kan illustreres ved
at beregne risikoveegte ud fra estimerede konkurssandsynligheder fra
Nationalbankens konkursindikatormodel for en hypotetisk portefolje af
udlan til danske virksomheder. | Nationalbankens konkursindikatormodel

! Et eksempel er den modcykliske kapitalbuffer, som indferes med de nye kapltaldaeknmgsregler CRD
IV. For en naermere beskrivelse, se Danmarks Nationalbank, Finansiel stabilitet, 2012
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ESTIMERET RISIKOVAGT PA HYPOTETISK PORTEFOLJE AF UDLAN TIL
ERHVERVSVIRKSOMHEDER Figur 5-9
Risikoveegt, pct.
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Anm.: Risikoveegtene er beregnet pa basis af en arlig stikpreve pa 1.000 virksomheder med estimerede PD'er fra Natio-
nalbankens konkursindikatormodel. Der er anvendt en tabsprocent, LGD, pa 45 og en lgbetid, M, pa 2,5 ar.
Kilde: Experian A/S, Danmarks Statistik og egne beregninger.

indgar primeert historiske regnskabsoplysninger, branchetilharsforhold,
geografisk lokalitet samt den reale BNP-veekst i dansk gkonomi. Model-
len estimerer virksomhedernes sandsynlighed for konkurs inden for det
kommende ar." Estimaterne i modellen er kendetegnet ved at vaere PIT
PD-estimater. Erstattes de makrogkonomiske variable i modellen med
deres langsigtede gennemsnit, vil modellen i hgjere grad have karakter
af en hybrid model, hvor det cykliske element er reduceret. Det vil ikke
fuldt ud svare til en TTC-model, da der fortsat vil veere en del cyklikalitet
i de gvrige variable, som der ikke kontrolleres for.

De beregnede risikoveegte falder i begge modeller i perioden op til
krisen, hvorefter de stiger, jf. figur 5-9. Udsvingene er som forventet
storre i PIT PD'erne end i hybrid PD'erne, og risikovaegtene beregnet fra
PIT PD'erne er relativt lavere under hgjkonjunkturer og hejere under
lavkonjunkturer.

Den risikobaserede tilgang til kapitalkravene i IRB-modeller vil som il-
lustreret i udgangspunktet virke procyklisk. Myndighederne skal derfor
ifolge EU's kapitaldeekningsdirektiv, CRD — og fremadrettet kapitaldaek-

Modellen vil iseer afvige fra institutternes interne modeller mht. definition og registrering/timing af
misligholdelse. En misligholdelse vil typisk optraede tidligere i institutternes interne modeller, end en
konkurs vil blive registreret i Statstidende, som udger datagrundlaget i Nationalbankens konkursin-
dikatormodel.
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ningsforordningen, CRR - Igbende overvage udviklingen i kapitalkrave-
ne, herunder opgerelsen af de risikovaegtede aktiver, og undersgge, om
kapitaldeekningsreglerne medferer en signifikant effekt pa konjunktur-
udviklingen. Der er pa EU-niveau i 2010 og 2012 udarbejdet rapporter,
som undersgger dette.' P& baggrund af den korte tidshorisont i data og
sammenfald mellem implementering af interne modeller og krisen kon-
kluderer begge rapporter, at det endnu er vanskeligt at afgere, om reg-
lerne har en signifikant procyklisk effekt.

GENNEMSIGTIGHED

Institutter, der anvender IRB-modeller, er omfattet af en reekke seerlige
oplysningskrav. Disse oplysninger indgar som en del af institutternes
risikorapporter, sakaldte sgjle 3-rapporter, der typisk offentliggeres
samtidig med arsrapporten. Oplysningerne har til formal at skabe mar-
kedsdiciplin ved at give markedsdeltagere, herunder investorer og kredi-
torer, adgang til vaesentlig information om institutternes kapital, risiko-
eksponeringer og risikovurderingsproces. Det er iseer relevant i forhold
til institutter, der anvender IRB-modeller, da valget af metoder og mo-
deller vil pavirke storrelsen af institutternes risikoveegtede aktiver og
dermed ogsa kravet til deres kapital.

Oplysningskravene vedrgrende anvendelsen af IRB-modeller kan opde-
les i kvalitative og kvantitative oplysninger.

De kvalitative oplysninger omfatter bl.a. baggrundsinformation om
Finanstilsynets godkendelse af den anvendte model, strukturen i det
interne kreditvurderingssystem, anvendelsen af egne estimater, anven-
delsen af kreditrisikoreducerende metoder og en beskrivelse af syste-
mets kontrolprocedurer. Herudover skal der gives en beskrivelse af den
interne kreditvurderingsproces for de enkelte eksponeringskategorier.
Beskrivelsen skal omfatte typen af eksponeringer i hver eksponeringska-
tegori, definitioner, metoder og data til estimering af PD og for institut-
ter, der anvender A-IRB, ogsa LGD og konverteringsfaktoren, der anven-
des til beregning af EAD.

De kvantitative oplysninger kan opdeles yderligere i oplysninger med
fokus pa risikoeksponeringer og risikovurderinger og oplysninger med
fokus pa faktiske resultater. Sidstneevnte kan veere med til at give en
indikation af palideligheden af den oplyste information.

! Euro]\pa—Kommissionen, Report from the commission to the council and the European parliament
on effects of Directives 2006/48/EC and 2006/49/EC on the economic cycle, juni 2010 samt Europa-
Kommissionen, Report from the commission to the council and the European parliament, Second
Report on Effects of Directives 2006/48/EC and 2006/49/EC on the Economic Cycle, december
2012.
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OFFENLIGT TILGZANGELIGE OPLYSNINGER OM EKSPONERINGSVAGTEDE
GENNEMSNITLIGE RISIKOVAGTE (RV), LGD- OG PD-ESTIMATER Tabel 5-2

Institut Erhverv Detail

RV ‘ LGD ‘ PD RV ‘ LGD

PD RV ‘ LGD ‘ PD

BRFKredit ......cocceeiiiiiieiieeeceee, - - - Nej Nej Nej Nej Nej Nej
Danske Bank .... ... Ja Ja Nej Ja Ja  Nej Ja Ja  Nej
Jyske Bank .....oooociiiiiiiiiiieeeie - - - Ja Ja Nej Ja Ja Nej
Nordea Bank Danmark .................. Ja Ja  Nej Ja Ja Nej Ja Ja Nej
Nykredit Realkredit .......cc.cccevueenen, - - - Ja Ja Ja Ja Ja Ja
Sydbank ..o - - - Ja Ja Ja Ja Ja Ja

Anm.: Oplysningerne i risikorapporterne er pa koncernniveau. BRFkredit oplyser de eksponeringsveegtede gennemsnitli-
ge risikovaegte, LGD- og PD-estimater for IRB-portefeljen som helhed.
Kilde: Institutternes risikorapporter fra 2012 samt bilag hertil.

Oplysningskravene har hidtil veeret implementeret i dansk lovgivning via
kapitaldeekningsbekendtgerelsen, men vil fremover veere direkte regu-
leret af EU's kapitaldeekningsforordning, CRR. Overgangen indebaerer
ikke storre eendringer af kravene til oplysninger om IRB-portefeljer, men
der indferes et nyt krav om uddybende oplysninger om de ekspone-
ringsveegtede gennemsnitlige LGD- og PD-estimater.'

Det er efter de gaeldende regler et krav, at institutterne for hver ek-
sponeringskategori skal oplyse de eksponeringsveegtede gennemsnitlige
risikoveegte — og hvis der anvendes egne LGD-estimater — de ekspone-
ringsveegtede gennemsnitlige LGD-estimater. Oplysningerne skal specifi-
ceres pa et passende antal kreditrisikotrin, sa det er muligt for brugerne
af risikorapporterne at fa indtryk af differentieringen af kreditrisikoen.
Selv om det ikke er et krav efter de geeldende regler, giver enkelte af de
danske IRB-institutter tilsvarende oplysninger om de eksponeringsvaeg-
tede gennemsnitlige PD-estimater, jf. tabel 5-2. Efter det nye krav i CRR
skal institutterne oplyse de eksponeringsveegtede gennemsnitlige LGD-
og PD-estimater for hver enkelt eksponeringskategori fordelt pa hvert af
de lande, hvor instituttet udever aktiviteter gennem filialer eller datter-
selskaber.

Den Europaeiske Banktilsynsmyndighed, EBA, har siden 2008 gennem-
fort arlige vurderinger af risikorapporterne fra et udsnit af de sterste
europaeiske kreditinstitutter (ingen danske institutter er omfattet af stik-
proven). Disse vurderinger har fokus pa institutternes efterlevelse af
oplysningskravene og identifikation af "best practice". Pa flere omrader
har EBA konstateret plads til forbedringer i forhold til efterlevelsen af
kravene, og sammenligneligheden af oplysningerne i rapporterne naev-
nes som en vaesentlig udfordring.? Manglende harmonisering, konsi-

J Jf. CRR artikel 452, litra (j).
EBA, Follow-up review of banks' transparency in their 2011 Pillar 3 reports, oktober 2012.
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stens og sammenlignelighed var ogsa et gennemgaende tema i besvarel-
serne fra flere brugere af risikorapporter i en spergeundersggelse, som
EBA gennemfarte i april 2012."

Det er Nationalbankens vurdering, at det nye oplysningskrav i CRR,
hvorefter de eksponeringsveegtede gennemsnitlige LGD og PD-estimater
skal oplyses for relevante geografiske omrader, vil give bedre mulighed
for at foretage sammenligninger af de estimater og forudsaetninger, der
reelt er bestemmende for starrelsen af institutternes kapitalkrav. Inter-
nationalt ber der arbejdes mod en gget harmonisering af oplysningerne i
risikorapporterne, da det vil vaere en hjaelp for investorer, analytikere,
kreditvurderingsbureauer og andre, der foretager risikovurderinger af
kreditinstitutter. En @get harmonisering af oplysningerne vil veere frem-
mende for den tilsigtede markedsdiciplin.

En mulig tilgang til eget harmonisering ville vaere direkte at basere
oplysningskravene pa de skemaer, som institutterne anvender til indbe-
retning af oplysninger til tilsynsmyndighederne. Pa leengere sigt kunne
disse oplysninger offentliggeres i en feelles database med harmonisere-
de sgjle 3-oplysninger for alle institutter i EU.?

POLITIKTILTAG

For at ege tilliden til institutternes opgearelse af de risikoveegtede aktiver
samt afhjeelpe eventuelle uhensigtsmaessigheder er en reekke tiltag un-
der overvejelse — eller allerede vedtaget. Anvendelsen af de interne mo-
deller giver institutterne incitamenter til en bedre risikostyring og porte-
foljesammensaetning. De kan derfor ikke erstattes med mere simple
opgerelsesmetoder.

I CRD IV/CRR, der treeder i kraft 1. januar 2014, har Den Europeeiske
Banktilsynsmyndighed, EBA, mandat til at udarbejde en reekke tekniske
standarder for institutternes interne modeller. Fremover ma det forven-
tes at mindske nogle af forskellene mellem institutterne.

Desuden skal EBA ultimo 2013 rapportere til Europa-Kommissionen,
om, hvorvidt og hvordan metodologien for institutter, der anvender
interne modeller, skal harmoniseres med henblik pa mere sammenligne-
lige kapitalkrav, samtidig med at risikoen for en procyklisk udvikling
mindskes.

| CRD IV er det et krav, at institutter, der benytter interne modeller,
som minimum en gang om aret skal beregne deres kapitalkrav pa
benchmarkportefeljer udviklet af EBA. P4 baggrund af resultaterne fra

! Jf. http://www.eba.europa.eu/-/questionnaire-on-the-identification-of-users-investors-needs-on-
credit-institutions-pillar-3-disclosures.
Jf. ESRB staff note, Benefits of a Standardised Reporting of Pillar 3 Information, januar 2013.
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alle institutter i EU skal EBA udarbejde en arlig rapport, der gor det mu-
ligt for nationale tilsynsmyndigheder at vurdere, om et eller flere insti-
tutter afviger kraftigt fra de @vrige institutter. | givet fald skal tilsyns-
myndighederne undersgge arsagerne hertil. Der kan veere gode gkono-
miske grunde til afvigelser. Kun hvis undersggelsen viser, at et instituts
interne metode forer til undervurdering af de risikoveegtede aktiver,
som ikke kan tilskrives forskelle i eksponeringernes underliggende risici,
skal tilsynet iveerkseette korrigerende foranstaltninger. Tilsynet skal sik-
re, at disse foranstaltninger ikke er i konflikt med formalet med de in-
terne modeller. Det vil sige, at de ikke ma fere til standardisering eller
foretrukne metoder, skabe forkerte incitamenter eller medfgre flok-
mentalitet.

| Danmark har Udvalget om finanskrisens arsager anbefalet, at insti-
tutter, der anvender interne modeller, ogsa skal offentliggere, hvad de
regulatoriske kapitalkrav ville veere ved anvendelse af standardmetoden.
Desuden kan der laegges begreensninger pa institutterne i forhold til
estimaterne for risikovaegte samt underliggende parametre. | Danmark
har Udvalget om finanskrisens arsager endvidere anbefalet, at der fast-
seettes en nedre greense for de risikoveegte, der kan benyttes i interne
modeller. Lovgivningen giver mulighed for at stille krav til institutterne i
forhold til de parametre, der indgar i beregningen af risikovaegtene.
Finanstilsynet har ogsa mulighed for at stille et hgjere krav til det indivi-
duelle solvensbehov, hvis det er sandsynligt, at risici undervurderes i de
interne modeller.

Endeligt arbejdes der internationalt og i Danmark med en simpel gea-
ringsratio, hvor institutters kapital saettes i forhold til de ikke-veegtede
eksponeringer. Gearingsratioen skal veere et supplement til det risikoba-
serede kapitalkrav og ikke en erstatning. Ratioen skal beskytte mod over-
dreven gearing i institutterne. Ifelge CRD IV skal Europa-Kommissionen pa
baggrund af en rapport fra EBA senest ultimo 2016 rapportere om virk-
ningen og effektiviteten af en gearingsratio samt, hvis det vurderes re-
levant, fremsaette forslag om et bindende mal for ratioen. | Danmark vil
regeringen ifglge Bankpakke 6 nedseette en ekspertgruppe, der skal
vurdere behovet for at indfere en gearingsratio. En sddan gruppe blev
0gsa anbefalet i rapporten fra Udvalget om finanskrisens arsager. Ek-
spertgruppen skal bl.a. undersage, om der skal veere forskel pa greensen
for gearingsratioen for penge- og realkreditinstitutter og for institutter,
der henholdsvis anvender interne modeller til at beregne kapitalkravene
og institutter, der ikke anvender disse modeller.
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6.Bankunion

Europa-Parlamentet og Radet vedtog i efteraret det juridiske grundlag
for den feelles tilsynsmekanisme, og Den Europaeiske Centralbank, ECB,
er nu i gang med at forberede det feelles tilsyn.

Fra november 2014 forventes ECB at fgre direkte tilsyn med ca. 130
kreditinstitutter i euroomradet, mens de @vrige ca. 6.000 fortsat vil vaere
underlagt de nationale myndigheders tilsyn.

Den feelles afviklingsmekanisme forhandles p.t. i Europa-Parlamentet
og Radet, herunder hvordan deltagende ikke-eurolande kan sikres lige
vilkar.

Nationalbanken ser generelt positivt pa bankunionen, som den tegner
sig. Bankunionen er et vigtigt skridt i styrkelsen af det indre marked for
finansielle tjenesteydelser og dermed i styrkelsen af den graenseover-
skridende konkurrence. Konkurrence tvinger bade banker og virksom-
heder til at dygtiggare sig. Det er sundt og til gavn for alle. Det er vig-
tigt, at deltagelse i bankunionen kan ske pa lige vilkar for euro- og ikke-
eurolande. Ellers risikeres en fragmentering af det indre marked for
finansielle tjenesteydelser. Derudover er det efter Nationalbankens op-
fattelse af afggrende betydning, at bankunionen indeholder et forsik-
ringselement i forhold til de danske systemiske institutter. Det vil vaere
tilfeeldet med etablering af en staerk feelles afviklingsfond. For euro-
landene findes der et yderligere forsikringselement i form af ESM — den
feelles euroredningsfond — som vil fungere som ultimativ back-stop, nar
alle andre midler er brugt op. Det er ogsa pa dette omrade vigtigt at
sikre ligebehandling af deltagende lande uden for og inden for euroen.

Bankunionen skal efter planen veere operationel fra 1. januar 2015.

DEN FALLES TILSYNSMEKANISME'

Tilsynet med de europeeiske kreditinstitutter varetages i dag af nationa-
le tilsynsmyndigheder i de enkelte medlemslande. Med den felles til-
synsmekanisme overdrages ansvaret for de veesentligste tilsynsopgaver
inden for euroomradet til Den Europeeiske Centralbank, ECB. Det geel-
der bl.a. i forhold til udstedelse og fratagelse af kreditinstitutters licens,
vurdering af overholdelse af kapital- og likviditetskrav, godkendelse af

! Radets forordning (EU) nr. 1024/2013 af 15. oktober 2013 om overdragelse af specifikke opgaver til
Den Europaiske Centralbank i forbindelse med politikker vedrgrende tilsyn med kreditinstitutter.
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erhvervelse og afheendelse af kvalificerede ejerandele og sikring af
overholdelse af krav til bestyrelsesmedlemmer.

ECB skal i praksis udave sin nye tilsynsrolle i samarbejde med de natio-
nale tilsynsmyndigheder. Der lsegges op til en arbejdsdeling, hvor ECB
skal varetage det direkte tilsyn med de storste kreditinstitutter (kreditin-
stitutter, hvor balancen udger mere end 30 mia. euro eller 20 pct. af
hjemlandets BNP), mens de nationale tilsynsmyndigheder skal varetage
tilsynet med de gvrige institutter.

Fra november 2014 forventes ECB at fore direkte tilsyn med ca. 130
kreditinstitutter, der tilsammen tegner sig for naesten 85 pct. af de sam-
lede bankaktiver i euroomradet. Alle gvrige kreditinstitutter (ca. 6.000 i
euroomradet) vil fortsat veere underlagt de nationale tilsynsmyndighe-
der, der fremover vil skulle fore tilsyn pa baggrund af rammer, retnings-
linjer og instrukser udstedt af ECB. De neermere metoder og rammer for
arbejdsdelingen mellem ECB og de nationale tilsynsmyndigheder skal
fastleegges inden 4. maj 2014.

Pa enkelte omrader deles kompetencen mellem de nationale myndig-
heder og ECB. Det geelder i forhold til den modcykliske kapitalstedpude
og andre makroprudentielle instrumenter, hvor de nationale myndighe-
der vil kunne traeffe beslutning om anvendelse af instrumenterne, mens
ECB vil kunne stramme kravene, hvis det vurderes at vaere ngdvendigt.

ECB vil opkraeve et arligt tilsynsgebyr, der skal deekke de udgifter, ECB
afholder i forbindelse med tilsynet. Gebyret vil blive fastsat pa baggrund
af objektive kriterier i relation til det enkelte instituts betydning og risi-
koprofil, fx storrelsen af instituttets risikoveegtede aktiver. Gebyret vil
ikke bergre de nationale tilsynsmyndigheders mulighed for at opkreeve
gebyrer til deekning af omkostninger afholdt af disse.

ECB-tilsyn

ECB er i gang med at forberede rammerne for det nye feelles tilsyn. Som
et vigtigt element i forberedelserne vil ECB gennemfgre en sakaldt
"Comprehensive Assessment", der er en fuld gennemgang og vurdering
af risici i de kreditinstitutter, som ECB far under direkte tilsyn, jf. boks
6-1.

Den interne organisering af tilsynet i ECB omfatter i forste omgang fi-
re generaldirektorater og et sekretariat. To generaldirektorater skal fore
dag-til-dag tilsyn med de storste kreditinstitutter. Ansvarsfordelingen vil
blive fastlagt pa baggrund af risikoeksponering, kompleksitet og forret-
ningsmodel. Det tredje generaldirektorat skal fore et indirekte tilsyn
med de mindre institutter, der forsat vil vaere underlagt de nationale
tilsynsmyndigheder. Det fjerde generaldirektorat skal overvage og sikre
et ensartet tilsyn pa tveers af generaldirektoraterne samt varetage speci-
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aliserede ekspertiseomrader, fx udvikling af metoder og standarder,
analyse af risikobilledet, modelvalidering, krisestyring og handhaevelse
af sanktioner. Det forventes, at ECB's tilsyn vil komme til at omfatte ca.
1.000 medarbejdere, hvoraf ca. 750 vil veere direkte involveret i tilsynet
med kreditinstitutter.

De nationale myndigheder vil bista ECB i bade det daglige tilsynsarbejde
og gennemfgrelse af tilsynsbes@g. For at sikre, at ECB har det ngdvendige
lokalkendskab, vil der ske udveksling og udstationering af personale.

Inden ECB traeffer afgerelse i en sag, skal det institut, som afgerelsen
vedrgrer, hores. Det er ECB's sdkaldte Tilsynsrad, der treeffer afgorelse i
konkrete sager. En repraesentant fra hver af de nationale tilsynsmyndig-
heder, der indgar i den faelles tilsynsmekanisme, deltager i Tilsynsradets
mgder. Tilsynsradets afgerelser skal godkendes af ECB's Styrelsesrad og

GENNEMGANG OG VURDERING AF RISICI' Boks 6-1

ECB skal forud for overtagelsen af tilsynsrollen foretage en gennemgang af risici i de
kreditinstitutter, den far under direkte tilsyn. Formalet er at skabe storre klarhed om
institutternes sundhedstilstand og fa handteret eventuelle problemer, sa ECB kun
overtager tilsynet med levedygtige institutter. Gennemgangen skal veere med til at
oge tilliden til de institutter, der indgar i den faelles tilsynsmekanisme.

For det enkelte institut vil gennemgangen besta af tre dele: 1) en analyse af negle-
risici, herunder af instituttets likviditets- og finansieringssituation, 2) en neermere vur-
dering af kvaliteten af aktiverne pa balancen, og 3) en stresstest. Det vil veere det na-
tionale tilsyn, der skal foretage gennemgangen pa baggrund af detaljerede retnings-
linjer fra ECB. ECB har ansat et konsulentfirma til at bistda ECB og de nationale tilsyn i
processen.

Som kriterium for at vurdere institutternes levedygtighed vil ECB tage udgangs-
punkt i en egentlig kernekapital pa 8 pct. af de risikovaegtede aktiver. Viser gennem-
gangen, at der er institutter, der skal forbedre deres kapitalgrundlag, vil det som ud-
gangspunkt skulle ske ved fx at tilbageholde udbyttebetaling, udstede aktier eller fra-
seelge aktiver. Er det ikke muligt for institutterne at hente den forngdne kapital, kan
det blive nedvendigt med nationale foranstaltninger i form af fx kapitalindskud. Det
Europaeiske Rad har opfordret medlemslandene til at treeffe de nedvendige foran-
staltninger med henblik herpa. Hvis de nationale foranstaltninger viser sig at vaere
utilstreekkelige, vil den europeeiske stabilitetsmekanisme, ESM, kunne treede til i hen-
hold til aftalte regler.

Den Europeeiske Banktilsynsmyndighed, EBA, har anbefalet, at alle EU-lande, dvs.
ogsa lande uden for euroomradet, foretager en lignende gennemgang af kreditinsti-
tutternes risici med fokus pa aktivkvaliteten. Finanstilsynet vil med udgangspunkt i
ECB's gennemgang og vuredering foretage en lignende gennemgang for de storste
danske institutter. EBA og ECB vil arbejde taet sammen om at gennemfgre en stress-
test af de storste kreditinstitutter i EU. Der vil ske en samlet offentliggerelse af resul-
taterne i efteraret 2014, nar arbejdet med stresstestene efter planen er afsluttet.

" Kilde: Den Europaeiske Centralbank, Note: comprehensive assessment, oktober 2013.
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anses som tiltradt, medmindre Styrelsesradet gor indvendinger herimod.
Erklaerer Styrelsesradet sig uenig i en afgerelse truffet af Tilsynsradet,
skal uenigheden soges lgst i et maeglingsudvalg, som ECB nedsaetter.

Lande uden for euroomradet er ikke repraesenteret i Styrelsesradet.
For disse lande er der i beslutningsproceduren indarbejdet en sikker-
hedsmekanisme, hvor de kan veelge at undlade at folge en afgerelse,
der er omgjort af Styrelsesradet. | sa fald vil ECB dog kunne suspendere
eller ophaeve samarbejdet med det pageeldende ikke-euroland.

Institutterne vil kunne klage over ECB's afgarelser til et uafhaengigt
administrativt klagensevn under ECB. Klager vil som udgangspunkt ikke
have opsaettende virkning. Institutter, der ikke far medhold i deres kla-
ge, vil have mulighed for at indbringe sagen for EU-domstolen.

Nationalt tilsyn

De mindre institutter vil som hidtil have lebende dialog med de nationa-
le tilsynsmyndigheder, der bl.a. vil sta for tilsynsbesag mv. Der vil med
tiden kunne ske aendringer i tilsynspraksis som felge af ECB's retningslin-
jer og instrukser.

Det vil veere de nationale tilsynsmyndigheder, der formelt traeffer af-
gorelse i sager vedrgrende de mindre institutter. Det geelder dog ikke i
forhold til afgerelse om udstedelse og inddragelse af licens samt erhver-
velse og afhaendelse af kvalificerede ejerandele, hvor kompetencen vil
ligge hos ECB. De nationale tilsynsmyndigheder skal here ECB om alle
vaesentlige pateenkte afggrelser. Der vil ske en ngje koordinering af afge-
relser med ECB. ECB vil via retningslinjer og instrukser til de nationale
tilsynsmyndigheder have mulighed for at fastseette de naermere rammer
for en konkret afgerelse. Klager over de nationale tilsynsmyndigheders
afgorelser vil falge de nationale klagesystemer.

ECB vil fore kontrol med de nationale tilsyn for at sikre en ensartet til-
synspraksis af hegj kvalitet. De nationale tilsynsmyndigheder vil i den for-
bindelse lobende skulle underrette ECB om udferelsen af tilsynet. Her-
udover er de forpligtet til pa ethvert tidspunkt at udlevere alle de oplys-
ninger, som ECB anmoder om.

DEN FZALLES AFVIKLINGSMEKANISME*

Forslaget om den faelles afviklingsmekanisme etablerer ensartede regler
og en ensartet procedure for afvikling af nedlidende kreditinstitutter
inden for den feaelles tilsynsmekanisme. Det indeholder samtidig forslag

! Europa-Kommissionens forslag til Europa-Parlamentets og Radets forordning om ensartede regler og
en ensartet procedure for afvikling af kreditinstitutter og visse investeringsselskaber inden for ram-
merne af en feelles afviklingsmekanisme og en feelles bankafviklingsfond og om aendring af Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010 (KOM(2013)520).
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om en feelles afviklingsfond, jf. boks 6-2. Forslaget forhandles p.t. i Eu-
ropa-Parlamentet og Radet.

Den felles afviklingsmekanisme bygger pa kommende EU-regler om
krisehandtering og afvikling (krisehandteringsdirektivet), som skal sikre

DEN FALLES AFVIKLINGSFOND Boks 6-2

I henhold til det oprindelige forslag skal den feelles afviklingsfond have en formue sva-
rende til mindst 1 pct. af de deekkede indskud i de omfattede kreditinstitutter (estimeret
til ca. 55 mia. euro ud fra ultimo 2011 data). Fondens formue skal opbygges over en 10-
arig periode gennem bidrag fra de omfattede kreditinstitutter. Perioden kan forlaenges
med op til fire ar, hvis udbetalingerne i opbygningsperioden overstiger 50 pct. af fon-
dens malformue. Op til 30 pct. af bidragene kan besta af uigenkaldelige garantier, der
stilles af de omfattede institutter med sikkerhed i aktiver med hgj kreditkvalitet. Fonden
har mulighed for at optage lan og opkreeve ekstraordinaere ex post bidrag, hvis formuen
viser sig at veere utilstreekkelig til at handtere et nedlidende institut.

Midlerne i den feelles afviklingsfond kan anvendes til folgende formal:

. Garanti af aktiver og forpligtelser i et institut under afvikling, dets datterselskaber,
et overgangsinstitut eller et portefeljeadministrationsselskab.

« Lan til et institut under afvikling, dets datterselskaber, et overgangsinstitut eller et
portefeljeadministrationsselskab.

« Kob af aktiver i et institut under afvikling.

. Kapitalindskud i et overgangsinstitut eller et portefaljeadministrationsselskab.

. Bidrag til et institut under afvikling, der erstatter det bidrag, der ville vaere opnaet
gennem nedskrivning og konvertering af geeld til aktiekapital ("bail-in"), nar en el-
ler flere kreditorer undtages herfra.

« Kompensation til aktionzerer eller kreditorer, der vurderes at have lidt sterre tab,
end hvad de ville have lidt under likvidation eller almindelig konkursbehandling.

Fonden kan herudover anvende ovennavnte redskaber over for mulige kebere af he-
le eller dele af et institut under afvikling.

Fondens midler ma som udgangspunkt ikke anvendes til direkte at absorbere tab i
det ngdlidende institut eller bidrage til en rekapitalisering heraf. Det skal som hoved-
regel ske gennem bail-in. Denne mekanisme forventes dog ferst at finde anvendelse
fra 2018. Indtil da vil der som minimum skulle ske nedskrivning af egenkapital og ef-
terstillet geeld i overensstemmelse med EU's statsstotteregler.

Fonden kan under ekstraordinaere omsteendigheder daekke tab og bidrage til en
rekapitalisering af et institut, hvis der forinden i en afviklingssituation er sket bail-in
pa mindst 8 pct. af de samlede passiver. Bidrag fra afviklingsfonden vil maksimalt
kunne udggre 5 pct. af passiverne i det ngdlidende institut. Er 5 pct. ikke tilstreekke-
ligt til at deekke tabene i instituttet, vil der kunne tilvejebringes yderligere midler fra
alternative finansieringskilder, som fx den europaeiske stabilitetsmekanisme, ESM, el-
ler afviklingsfonden. Anvendelse af alternative finansieringskilder forudsaetter imid-
lertid, at alle ikke-sikrede passiver i instituttet (med undtagelse af deekkede indskud,
og indskud over 100.000 euro fra fysiske personer samt sma og mellemstore virksom-
heder) er nedskrevet eller konverteret fuldt ud.




Finansiel stabilitet, 2. halvar 2013

68

en ensartet tilgang til krisehandtering og afvikling af nedlidende kredit-
institutter i hele EU.

Med den feelles afviklingsmekanisme overdrages befgjelsen til at treef-
fe beslutning om afvikling af et ngdlidende kreditinstitut fra de nationa-
le myndigheder til Europa-Kommissionen. Der oprettes samtidig et nyt
EU-agentur, en sakaldt "feelles afviklingsinstans". Kommissionen vil kunne
treeffe beslutning om afvikling enten pa eget initiativ eller pa baggrund
af en anbefaling fra afviklingsinstansen.

Afviklingsinstansen

Afviklingsinstansen skal bl.a. udarbejde afviklingsplaner og foretage
vurderinger af institutternes afviklingsmuligheder. De nationale myn-
digheder kan blive palagt at iveerkseette ngdvendige foranstaltninger
for at fjerne eventuelle hindringer for en effektiv afvikling, fx ved at
kreeve aendringer i et instituts opbygning og organisering. Det er afvik-
lingsinstansen, der skal vurdere, hvornar et institut opfylder kriterierne
for afvikling, og som udarbejder anbefaling om afvikling til Kommissio-
nen.

De nationale afviklingsmyndigheder skal std for den praktiske gen-
nemfarelse af en afvikling. Afviklingen vil dog blive overvaget af afvik-
lingsinstansen, der vil kunne rette pabud direkte til instituttet under
afvikling, hvis den nationale afviklingsmyndighed ikke folger den vedtag-
ne afgorelse.

Den feelles afviklingsinstans vil ifelge det oprindelige forslag besta
af en administrerende direktor, en vicedirekter, to medlemmer udpeget
af henholdsvis Kommissionen og ECB samt repraesentanter for de nati-
onale afviklingsmyndigheder. Afviklingsinstansen treeffer beslutning
i to medeformationer; plenarmeder og eksekutivmeder. Pa plenarmeo-
der behandles generelle spgrgsmal, mens der pa eksekutivmeder drof-
tes institutspecifikke spgrgsmal. Der treeffes beslutning med simpelt
flertal, hvor hvert deltagende medlem har en stemme. Er der tale om et
graenseoverskridende institut, har hjemlandets myndighed én stemme,
mens veertslandenes myndigheder tilsammen har én stemme. Ved
stemmelighed har den administrerende direktgr den afgerende stem-
me.

Afviklingsinstansen vil fa hjemsted i Bruxelles og vil som udgangs-
punkt fa omkring 300 ansatte.

Vasentlige emner i forhandlingerne

Forslaget om den feelles afviklingsmekanisme er p.t. genstand for for-
handling i Europa-Parlamentet og Radet. Sidstneaevnte har drgftet muli-
ge andringer af en reekke veesentlige forhold, herunder:
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e Bail-in. Krisehandteringsdirektivet, der forhandles parallelt med den
feelles afviklingsmekanisme, stiller krav om, at der fra 2018 skal anven-
des bail-in ved en afvikling. Raddet har droftet, om den feelles afvik-
lingsmekanisme skal stille krav om bail-in allerede fra 2015 for at redu-
cere behovet for offentlige midler i en afvikling. Det har seerligt betyd-
ning i indfasningsperioden, hvor den faelles afviklingsfond endnu ikke
vil veere fuldt opbygget. Sker der ingen fremrykning af bail-in, har Ra-
det droftet, om afviklingsmekanismen forst skal anvendes fra 2018.

o Backstop. Det kan ikke helt udelukkes, at der kan opsta behov for of-
fentlige midler i forbindelse med en afvikling. Eurolandene har ad-
gang til yderligere midler ("backstop") via den europeeiske stabili-
tetsmekanisme, ESM. Lande uden for euroen deltager ikke i ESM, og
Radet har derfor droftet ikke-eurolandes mulighed for at deltage i en
feelles backstop.

o Juridisk grundlag. Det har veeret diskuteret, om artikel 114 i Traktaten
om Den Europeiske Unions funktionsmade, TEUF, kan anvendes til
etablering af den faelles afviklingsmekanisme, herunder en feelles af-
viklingsfond. Radets Juridiske Tjeneste har udtalt, at den anser artikel
114 for at veere en tilstreekkelig hjemmel.

Den danske regering har under forhandlingerne af savel den faelles til-
synsmekanisme som den feelles afviklingsmekanisme lagt veegt pa, at
bankunionen ikke ma have negative konsekvenser for det indre marked,
og at ikke-eurolande skal have mulighed for at deltage pa lige vilkar med
eurolandene. Regeringen har herudover haft fokus pa at sikre hensigts-
maessige rammer for dansk realkredit. | forhold til det faelles tilsyn vil ECB
veere forpligtet til at tage hensyn til forskellige forretningsmodeller, her-
under modellen for dansk realkredit. Der arbejdes fra dansk side pa at fa
indsat et tilsvarende krav i den feelles afviklingsmekanisme.

BETYDNING FOR DANMARK OG DANSKE KREDITINSTITUTTER

Eurolandene vil automatisk blive del af den feelles tilsynsmekanisme og
den feelles afviklingsmekanisme, mens ikke-eurolandene har mulighed
for at tilslutte sig ved at indga en aftale med ECB. For ikke-eurolande,
der indgar aftale med ECB, vil afgerelser i praksis blive implementeret af
de nationale myndigheder via instruks fra ECB. For ikke-eurolande, der
ikke gnsker at tilslutte sig det feelles tilsyn, skal ECB indga et Memoran-
dum of Understanding, MoU. MoU'et skal beskrive, hvordan ECB og de
nationale tilsynsmyndigheder vil samarbejde i forhold til tilsynet med de
kreditinstitutter, der har aktiviteter i bade et deltagende og et ikke-
deltagende medlemsland.
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Regeringen har ikke taget stilling til eventuel dansk deltagelse i bank-
unionen. Det vil ske i en separat beslutningsproces, nar regeringen vur-
derer, at der er tilstreekkeligt grundlag herfor.

Hvis Danmark deltager i bankunionen, vil Danske Bank, Nordea Bank
Danmark, Nykredit, Jyske Bank og BRFkredit blive underlagt et direkte
tilsyn fra ECB. Derudover vil det veere naturligt, at ECB varetager tilsynet
med alle udpegede SIFl'er i Danmark, hvilket p.t. ogsa forventes at inklu-
dere Sydbank og DLR Kredit. To af de sterste danske pengeinstitutter,
Danske Bank og Nordea, vil selv uden dansk deltagelse blive underlagt
tilsyn fra ECB for veesentlige dele af de aktiviteter, de har i euroomradet.

Nationalbankens vurdering

Bankunionen vil, uanset dansk deltagelse, fa stor betydning for Dan-
mark. Det er afggrende for alle lande i EU, at projektet bliver en succes.
Finansiel stabilitet i euroomradet er en grundforudsaetning for finansiel
stabilitet i hele EU og har stor betydning for den fremtidige veekst i EU.

En velfungerende bankunion kreever, at der er stor tillid til det feelles
tilsyn. Et vigtigt skridt vil blive taget med ECB's Comprehensive Assess-
ment, som vil blive gennemfort det kommende ar, jf. boks 6-1. En tro-
veerdig gennemgang af den karakter vil give de involverede institutter
et solidt og for nogle institutter tiltreengt kvalitetsstempel. Det er posi-
tivt, at Finanstilsynet med udgangspunkt i ECB's Comprehensive Assess-
ment vil foretage en lignende gennemgang for de storste danske insti-
tutter. Nationalbankens stresstest viser, at de store institutter kommer
igennem alle stressscenarier med en egentlig kernekapital over 8 pct.,
som vil vaere kravet i ECB's stresstest.

Nationalbanken ser generelt positivt pa bankunionen, som den teg-
ner sig. Bankunionen er et vigtigt skridt i styrkelsen af det indre marked
for finansielle tjenesteydelser og dermed i styrkelsen af den graense-
overskridende konkurrence. Konkurrence tvinger bade banker og virk-
somheder til at dygtiggere sig. Det er sundt og til gavn for alle. Det er
vigtigt, at deltagelse i bankunionen kan ske pa lige vilkar for euro- og
ikke-eurolande. Ellers risikeres en fragmentering af det indre marked
for finansielle tjenesteydelser. Derudover er det efter Nationalbankens
opfattelse af afggrende betydning, at bankunionen indeholder et for-
sikringselement i forhold til de danske systemiske institutter. Det vil
veere tilfeeldet med etablering af en steerk feelles afviklingsfond. For
euro-landene findes der et yderligere forsikringselement i form af ESM
- den felles euroredningsfond — som vil fungere som ultimativ back-
stop, nar alle andre midler er brugt op. Det er ogsa pa dette omrade
vigtigt at sikre ligebehandling af deltagende lande uden for og inden
for euroen.
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Bilag 1: Populationen i rapporten

Analyserne i denne rapport er, medmindre andet er angivet, baseret pa
de samme institutter og grupperinger som i Finansiel stabilitet 2013."
For pengeinstitutter er analyserne baseret pa de institutter, som indgik i
Finanstilsynets gruppe 1 og 2 pr. 31. december 2012. Saxo Bank er dog
udeladt pa grund af bankens forretningsmodel. Analyserne af realkredit
omfatter samtlige realkreditinstitutter, jf. tabel B1-1.

INSTITUTTER | POPULATIONEN MED ANGIVELSE AF BALANCESUM

PR. 30. JUNI 2013, MIO. KR. Tabel B1-1

Gruppe Belob Gruppe Belob

Systemiske pengeinstitutter Realkreditinstitutter

Danske Bank ......cccooceiiniiininines 2.200.675  Nykredit Realkredit ........cccoceiererieinnene 1.218.380

Nordea Bank Danmark ................... 583.888  Realkredit Danmark .......cccccooviviiinnnns 789.484

Jyske Bank ... 246.546  Totalkredit .......ccooeieneieieeeeeee 599.714

Nykredit Bank .......cocoieieiiiiicies 251.212  Nordea Kredit .......ccoceeererereeneesereeeens 422.170

Sydbank ... 141.595  BRFKredit ......cccooeieiienieeeeeeee e 219.193

Systemiske pengeinstitutter i alt 3.423.916  DLR Kredit .... 141.472
LR Realkredit 16.566

Ikke-systemiske pengeinstitutter FIH Realkredit 265

Spar Nord Bank .......cccccoeveiiiennne 75.772  Realkreditinstitutter i alt 3.407.245

Arbejdernes Landsbank .................. 38.119

FIH Erhvervsbank.........cccoviiinnne, 33.714

Vestjysk Bank ......ccooceieieneiennnenn. 27.373

Ringkjobing Landbobank ............... 17.800

Alm. Brand Bank ............ 17.608

Sparekassen Kronjylland 17.015

Sparekassen Sjeelland ........ 15.105

Danske Andelskassers Bank ............ 12.166

Ikke-systemiske pengeinstitutter

FAIE e 254.672

Anm.: Balancesum er angivet pa institutniveau.
Kilde: Finanstilsynet.

! Se bilag 1 til Danmarks Nationalbank, Finansiel stabilitet, 2013, for uddybende oplysninger om popu-
lationen.
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Bilag 2: Scenarier i stresstesten

Bilaget giver en oversigt over udviklingen i en reekke makrogkonomi-
ske variable i grundforlgbet samt i de tre stressscenarier specificeret i
kapitel 3.

SPECIFIKATION AF SCENARIER FOR DANSK @KONOMI Tabel B2-1
Scenario Scenario Scenario Scenario
0 1 2 3
2013
Realvaekst, pct. ar-ar
BNP et 0,3
Privat forbrug ......cccoeveveceeiieecie e 0,4
Offentligt forbrug ..... . 0,4
Boliginvesteringer ......... . -1,5
Erhvervsinvesteringer ... 3,0
Offentlige investeringer -4,5
Lagerinvesteringer (bidrag til BNP-vaekst) ..... 0,3
EKSPOIt oo 0,9
- heraf industrieksport .. 1,5
IMmport ..o . 1,8
Eksportmarkedsvaekst .........ccccoeiiiiiiiiiineiiennn. 2,4
Nominel veekst, pct. ar-ar
Privat sektors disponible indkomster ............. 0,5
HICP e . 0,6
Timelon (industriarbejdere) .......... .. 1,7
HUSPIISEI . 2,5
Gennemsnitligt niveau for aret
Obligationsrente, pct. p.a. ..ccoceeiieeeeiieeenieenn. 1,6
3-maneders pengemarkedsrente, pct. p.a. .... 0,0
Ledighed i 1.000 personer ........cccceeeeerrveennenns 118
Samlet beskaeftigelse i 1.000 personer 2.729
- heraf privatbeskeeftigede i 1.000 personer ....  1.739
Arbejdsstyrken i 1.000 personer ..........ccccee..... 2.847
Ledighedsprocent .........cccooeieveniieeniieneecienn. 4,1
Privat fordringserhvervelse (netto), mia. kr. .. 141
Offentlig saldo, mia. Kr. ....ccccovevriieniieeeene -28
Betalingsbalancens lebende poster, mia. kr. . 113

Raoliepris, dollar/tonde .........cccoeeveveevieennnnnne 110




Finansiel stabilitet, 2. halvar 2013

75
SPECIFIKATION AF SCENARIER FOR DANSK @KONOMI Tabel B2-2
Scenario Scenario Scenario Scenario
0 1 2 3
2014
Realvaekst, pct. ar-ar
BNP oo 1,6 -0,4 -1,5 -4,4
Privat forbrug ....ccoceveveecieee e 1,5 -1,3 -1,2 -3,8
Offentligt forbrug ..... 0,7 0,7 0,7 0,7
Boliginvesteringer ..... 4,7 7.1 -7.3 -13,5
Erhvervsinvesteringer .... 5,2 -5,7 1,8 -10,3
Offentlige investeringer 0,3 0,3 0,3 0,3
Lagerinvesteringer (bidrag til BNP-vaekst) ..... 0,1 0,0 0,0 -0,2
EKSPOIt et 3,5 3,6 -1,5 -4,3
- heraf industrieksport .. 4,7 4,8 -2,9 -6,8
Import ..o 4,2 2,1 0,4 -3,0
Eksportmarkedsveekst .........occceiiiiiiiiiiiinennnen. 5,3 5,3 -4,4 9,7
Nominel vaekst, pct. ar-ar
Privat sektors disponible indkomster ............. 3,2 1,6 0,3 -2,1
HICP e 1,8 1,8 1,8 1,7
Timelon (industriarbejdere) 2,2 2,1 2,0 1,9
HUSPIISEI et 2,3 -3,4 -5,6 -10,9
Gennemsnitligt niveau for aret
Obligationsrente, pct. p.a. «.occeeeieeeeeiieeeiiee. 2,1 2,1 2.1 2.1
3-maneders pengemarkedsrente, pct. p.a. ..... 0,1 0,1 0,1 0,1
Ledighed i 1.000 personer ........cccocceereeeseeennns 117 130 140 162
Samlet beskaeftigelse i 1.000 personer 2.742 2.720 2.703 2.666
- heraf privatbeskeeftigede i 1.000 personer ....  1.745 1.723 1.707 1.669
Arbejdsstyrken i 1.000 personer .........ccc.ccc..... 2.859 2.850 2.843 2.828
Ledighedsprocent .......cccccoiiiiieiiiiiencnieeeee. 4.1 4,6 4,9 5,7
Privat fordringserhvervelse (netto), mia. kr. .. 133 170 138 162
Offentlig saldo, mia. Kr. ...ccccoeveiviiiiniieeenne -38 -54 -59 -79
Betalingsbalancens Iebende poster, mia. kr. .. 94 115 78 82

Raoliepris, dollar/tende .........cccoevvevevviiennennns 106 106 106 106
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SPECIFIKATION AF SCENARIER FOR DANSK @KONOMI Tabel B2-3
Scenario Scenario Scenario Scenario
0 1 2 3
2015
Realvaekst, pct. ar-ar
BNP et 1,7 0,5 0,1 -0,8
Privat forbrug ......cccoeveveceeiieecie e 1,7 0,1 0,4 -0,6
Offentligt forbrug ..... . 0,7 0,7 0,7 0,7
Boliginvesteringer ......... .. 2,4 -8,3 -0,4 -5,5
Erhvervsinvesteringer ... 4,4 -2,8 1.4 0,4
Offentlige investeringer 0,9 0,9 0,9 0,9
Lagerinvesteringer (bidrag til BNP-vaekst) ..... 0,1 -0,1 -0,5 -0,7
EKSPOIt oo 3,2 3,4 1,0 -0,2
- heraf industrieksport .. 49 53 4,9 4,3
IMmport ..o . 3,6 1,9 1,0 -0,4
Eksportmarkedsvaekst .........ccccoeiiiiiiiiiineiiennn. 6,0 6,0 3,3 1,5
Nominel veekst, pct. ar-ar
Privat sektors disponible indkomster ............. 53 4,7 4,2 3,7
HICP e . 1,8 1,7 1,4 1,2
Timelon (industriarbejdere) .......... . 2,7 2.1 1,5 0,6
HUSPIISEI . 2,5 -0,9 -3,6 -10
Gennemsnitligt niveau for aret
Obligationsrente, pct. p.a. ..ccoceeiieeeeiieeenieenn. 2,7 2,7 2,7 2,7
3-maneders pengemarkedsrente, pct. p.a. .... 0,5 0,5 0,5 0,5
Ledighed i 1.000 personer ........cccceeeeerrveennenns 11 146 177 225
Samlet beskaeftigelse i 1.000 personer 2.755 2.700 2.651 2.574
- heraf privatbeskeeftigede i 1.000 personer ....  1.755 1.700 1.651 1.574
Arbejdsstyrken i 1.000 personer ..........ccccee..... 2.866 2.846 2.828 2.799
Ledighedsprocent .........cccooeieveniieeniieneecienn. 3,9 5.1 6,2 8,0
Privat fordringserhvervelse (netto), mia. kr. .. 158 232 188 226
Offentlig saldo, mia. Kr. ....ccccovevriieniieeeene -58 -89 -101 -134
Betalingsbalancens lebende poster, mia. kr. . 99 142 86 91
Raoliepris, dollar/tonde .........cccoeeveveevieennnnnne 99 99 99 99
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Bilag 3: Bankpakke 6

Der blev 10. oktober 2013 opnaet enighed om en bred politisk aftale om
bl.a. reqgulering af systemisk vigtige institutter, SIFl'er, samt krav til alle
penge- og realkreditinstitutter om mere og bedre kapital og hgjere li-
kviditet, den sékaldte Bankpakke 6." Som opfelgning pa aftalen har rege-
ringen fremsat et lovforslag, der er i horing til den 4. december 2013.?
Lovgivningen forventes at treede i kraft 31. marts 2014.

REGULERING AF SIFI'ER

Med Bankpakke 6 indferes seerlige krav til de systemisk vigtige institutter,
SIFI'erne. Med aftalen opstilles kriterier for identifikation af SIFl'er, og der
fastseettes et differentieret kapitalkrav, som afheenger af, hvor systemiske
institutterne er. Dette SIFl-kapitalkrav skal opfyldes med egentlig kerne-
kapital og vil blive indfaset gradvist i perioden 2015-19, jf. tabel B3-1.

Det forventes, at SIFl'erne udpeges forste gang senest 30. juni 2014 af
Finanstilsynet, og at SIFl-reguleringen kan treede i kraft 1. januar 2015.
Det er hensigten, at de danske SIFl-kapitalkrav skal veere pa niveau med
kravene i andre sammenlignelige lande. Der vil derfor senest i 2017 blive
gjort status pa slutniveauet for de danske SIFl-kapitalkrav, og hvis ikke
det ligger pa linje med slutniveauet i de andre sammenlignelige euro-
paeiske lande, vil det blive tilpasset.?

SIFl-kapitalkravet ville ultimo 2012 udgere 1-3 pct. af de risikoveegtede
aktiver. Felgende syv koncerner ventes ifglge aftalen at blive udpeget
som SIFl'er efter de opstillede kriterier: Danske Bank (kapitalkrav pa 3 pct.
af de risikovaegtede aktiver), Nykredit (2 pct.), Nordea Bank Danmark (2
pct.), Jyske Bank (1,5 pct.), Sydbank (1 pct.), BRF Kredit (1 pct.) og DLR
Kredit (1 pct.).

SIFl'erne vil ogsa skulle overholde et nyt likviditetskrav, Liquidity Co-
verage Ratio, LCR? som indfores med det kommende szet faelles regler,
der styrker reguleringen af kreditinstitutter i EU, CRD IV/CRR’. Som ud-
gangspunkt skal SIFI'erne opfylde LCR-kravet fra 2015, men den endelige

Aftalen findes pa www.evm.dk.
Teksten i bilaget folger den politiske aftale, Bankpakke 6, og det efterfelgende lovforslag.
De sammenlignelige lande er ifelge aftalen: Sverige, Norge, Storbritannien, Tyskland, Frankrig,
4 Holland, @strig og Schweiz.

Kravet angiver den mangde likvide aktiver, som et institut skal holde for at deekke nettolikviditets-
5 udstremningen under et 30-dages likviditetsstress.
Den nye regulering @ndrer det eksisterende kapitaldeekningsdirektiv og bestar af et direktiv (Capital
Requirement Directive IV, CRD IV) og af en forordning (Capital Requirement Regulation, CRR). | det
folgende anvendes faellesbetegnelsen CRD IV/CRR for de nye krav.

wWwN =
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INDFASNING AF SIFI-KAPITALKRAVET, PCT. AF RISIKOVAGTEDE AKTIVER Tabel B3-1

Institutspecifikt slutniveau 2015 2016 2017 2018 2019

110 e 0,2 0,4 0,6 0,8 1,0
0,3 0,6 0,9 1,2 1,5
0,4 0,8 1,2 1,6 2,0
0,5 1,0 1,5 2,0 2,5
0,6 1,2 1,8 2,4 3,0

Kilde: Bankpakke 6 og regeringens udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed mv.

stillingtagen afventer Europa-Kommissionens beslutning i 2014 om ud-
formningen af LCR-kravet. | forhold til stabil finansiering far Erhvervs-
og Vaekstministeriet og Finanstilsynet til opgave at udarbejde et oplaeg
til konkrete regler herfor i samarbejde med Nationalbanken.

Herudover skal der udarbejdes afviklingsplaner for alle danske SIFl'er
senest 1. januar 2016. Afviklingsplanerne skal gore det muligt at videre-
fore driften af kritiske funktioner i et SIFl, mens ovrige dele afvikles.
Afviklingsplanerne udarbejdes af den nationale afviklingsmyndighed i
teet dialog med SIFlI'et og med inddragelse af Finanstilsynet og Natio-
nalbanken. Finansiel Stabilitet A/S vil i tilpasset form skulle varetage
opgaven som national afviklingsmyndighed.

@vrige regler for krisehandtering vil forst blive fastsat, nar der er en
afklaring af de kommende faelles EU-regler for krisehandtering. Det er
ikke hensigten, at danske SIFl'er skal afvikles efter Bankpakke 3. De
kommende EU-regler om krisehandtering forventes at treede i kraft 1.
januar 2015, og der vil pa det tidspunkt skulle ske en overgang fra dan-
ske regler pa omradet (Bankpakke 3) til harmoniserede EU-regler. Stor-
relsen af krisehandteringsbufferne, som de enkelte institutter vil skulle
etablere, og opbygningen af en afviklingsfond, vil blive behandlet i for-
bindelse med, at aftaleparterne skal drefte udmentningen af EU-reglerne
for krisehandtering.

KRAV TIL ALLE PENGE- OG REALKREDITINSTITUTTER

Det andet element i Bankpakke 6 indeholder skeerpede krav til kapital
og likviditet for alle danske penge- og realkreditinstitutter, hvilket folger
af CRD IV/CRR.

Minimumskapitalkravet vil fortsat veere, at basiskapitalen skal udgere
8 pct. af de risikoveegtede aktiver, men fremover skal den egentlige
kernekapital udgere mindst 4,5 pct. af de risikoveegtede aktiver (efter
en overgangsperiode) mod 2 pct. i dag. Kernekapitalen inkl. hybrid ker-
nekapital, skal fremover udggere mindst 6 pct. af de risikoveegtede akti-
ver (efter en overgangsperiode) mod 4 pct. i dag.
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INDFASNING AF KAPITALKRAV (EGENTLIG KERNEKAPITAL) Figur B3-1

Pct. af risikoveegtede aktiver

14

12

10

o N =y

N
o
o

2014 2015 2016 2017 2018
B Egentlig kernekapital Kapitalbevaringsbuffer B SIFl-krav Modcyklisk kapitalbuffer

Anm.: Krav til egentlig kernekapital. SIFI-kravet afhaenger af graden af systemiskhed, og det hgjeste krav er anvendt i
figuren. For egentlig kernekapital i 2014 er indsat det minimum pa 4 pct., som folger af overgangsbestemmelserne
i perioden fra loven treeder i kraft til 31. december 2014, jf. CRR.

Kilde: Bankpakke 6 og regeringens udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed mv.

Herudover indferes en sakaldt kapitalbevaringsbuffer og en modcyklisk
kapitalbuffer, som begge skal opfyldes med egentlig kernekapital.
Forstnaevnte skal udgere 2,5 pct. af de risikovaegtede aktiver i 2019 efter
en gradvis indfasning fra 2016, jf. figur B3-1. Rammerne for den mod-
cykliske kapitalbuffer vil ligeledes blive indfaset gradvist, idet bufferen
kan fastseettes op til 0,5 pct. af de risikovaegtede aktiver i 2015, 1 pct. i
2016, 1,5 pct. i 2017, 2 pct. i 2018 og 2,5 pct. i 2019. Buffersatser fastsat i
andre EU/E@S-lande, hvor danske institutter har eksponeringer, vil blive
anerkendt op til 2,5 pct. fra 2015. Erhvervs- og veekstministeren kan her-
udover anerkende buffersatser i andre lande, som overskrider 2,5 pct.

Den modcykliske kapitalbuffer kan indferes i perioder, hvor der er
overnormal udlansvaekst i gkonomien." Erhvervs- og vaekstministeren er
ansvarlig for at aktivere og fastsaette storrelsen af den modcykliske kapi-
talbuffer. | den forbindelse kan erhvervs- og vaekstministeren anmode
Finanstilsynet om at udarbejde oplaeg til brug herfor. Det Systemiske Risi-
korad kan komme med en henstilling til erhverv- og vaekstministeren om
aktivering og fastseettelse af bufferen.

Hvis det samlede bufferkrav ikke opfyldes, vil der vaere begraensninger
pa udbetaling af bonus og udbytte samt renter pa hybrid kapital. Det

! For en generel beskrivelse af den modcykliske kapitalbuffer, se Danmarks Nationalbank, Finansiel
stabilitet, 2012 og Mads P. Harmsen, Basel Ill: Makroprudentiel regulering ved hjeelp af modcykliske
kapitalbuffere, Danmarks Nationalbank, Kvartalsoversigt, 4. kvartal 2010.
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OVRIGE UDVALGTE ELEMENTER FRA BANKPAKKE 6 Boks B3-1

. Etablering af en bestyrelse for Finanstilsynets tilsynsvirksomhed. Erhvervs- og vaekst-
ministeren udpeger syv medlemmer til bestyrelsen, heraf ét medlem fra Natio-
nalbanken. Bestyrelsen vil overtage Det Finansielle Rads nuvaerende opgaver.

« Nedseettelse af ekspertgruppe, der skal vurdere behovet for at indfere et mal for
gearingsratio. Ekspertgruppen skal bl.a. se pa, om det vil veere hensigtsmaessigt at
indfore et krav, der er hgjere end de 3 pct., som er udgangspunktet i internationale
standarder.

« Lovmaessig hjemmel til at tidligere omdannede realkreditinstitutter med fonde og
foreninger som hovedaktioneerer kan udstede aktier uden stemmeret, sakaldte
"stemmelgse aktier".

« Malniveauer for og indfasning af indskydergarantifond og afviklingsfond skal dis-
kuteres i forbindelse med aftaleparternes drgftelser om implementering af krise-
handteringsdirektivet i 2014.

« Krav om etablering af interne whistleblowerordninger for finansielle virksomheders
overtraedelse af den finansielle regulering.

samlede bufferkrav bestar af kapitalbevaringsbufferen, den modcykliske
kapitalbuffer, en G-SIFI-buffer og en systemisk buffer." Den sdkaldte G-
SIFl-buffer vil geelde for globale systemisk vigtige institutter. | Danmark
er der ikke udsigt til, at der vil blive udpeget G-SIFl'er. | lovforslaget fo-
reslas det, at den systemiske buffer primaert anvendes til at fasteette de
SIFl-bufferkrav, der er aftalt i Bankpakke 6. Herudover foreslas det, at
der indferes mulighed for, at den systemiske buffer kan fastseettes for
hele sektoren for at kunne forebygge og begreense langsigtede ikke-
cykliske systemiske eller makroprudentielle risici.

Ligesom SIFl'erne skal de gvrige institutter ogsa overholde det nye li-
kviditetskrav, LCR. Indfasningen vil ske i overensstemmelse med mini-
mumskravet i CRD IV/CRR. Det vil sige en gradvis indfasning fra 60 pct. af
det fulde krav i 2015 til 100 pct. i 2018. Hvis den endelige definition af
LCR indebeerer, at nogle institutter vil opnd en lempelse i forhold til
deres nuveerende likviditetskrav, vil det danske eksisterende likviditets-
krav (§152) bevares som et gulv til udgangen af 2016. Institutter, der
allerede lever fuldt op til LCR, fritages fra en fortsat opfyldelse af §152
fra 2015.

Herudover giver CRD IV/CRR mulighed for, at medlemslandene pé ud-
valgte omrader midlertidigt kan fastseette hgjere krav end standardkra-
vene i CRD IV/CRR med henblik pa at imedegd opbygning af systemiske
risici i den finansielle sektor. Ifglge aftalen er det erhvervs- og vaekstmi-

! | Danmark implementeres SIFl-kravene ved anvendelsen af den systemiske buffer. | CRD IV findes en
sakaldt O-SII ("Other Systemically Important Institutions") buffer. Den indgar ikke i det danske lov-
forslag.
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nisteren, der som udgvende myndighed er ansvarlig for at iveerkseette
eventuelle skaerpelser. Der vil forinden skulle ske hgoring af Det Systemi-
ske Risikorad.

Bankpakke 6 indeholder udover de naevnte krav til kapital og likviditet
for savel SIFl'er som ikke-SIFlI'er en raekke andre elementer. Udvalgte
elementer er kort beskrevet i boks B3-1.
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