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1. Indledning

Den daveerende gkonomi- og erhvervsminister nedsatteember 2010 Udvalg om
Struktur for Finansielt Tilsyn i Danmark. Udvalgék til opgave at undersgge
organiseringen af det finansielle tilsyn i Danmagkvurdere denne i forhold til mulige
alternativer bl.a. pa baggrund af organiseringamdre relevante EU-lande.

| forleengelse af regeringsskiftet har regeringert seermere pa spgrgsmalet.
Regeringen har vurderet, at det ikke er muligiradd en egnet alternativ organisering,
som samtidig sikrer, at regeringen har tilstreekkélidsigt i og viden om finansielle
forhold. Regeringen og Nationalbanken har pa deygtend i enighed konstateret, at
det ikke tiener noget formal at fortseette denneafieldvalgsarbejdet, der derfor blev
sat i bero.

| efteraret 2011 bad erhvervs- og veekstministerémalget om ogsa at se pa
spgrgsmalet om handtering af systemiske finansiiiei og behovet for eventuelt at
etablere et systemisk risikordd i Danmark. | decen@011 anbefalede Det Europeeiske
Udvalg for Systemiske Risici (ESRB), at alle meditande udpeger myndigheder, der
har ansvar for handtering af systemiske risici,i florm af et nationalt systemisk
risikorad.

Udvalget har i forleengelse heraf afgivet denne oappm etablering af et systemisk
risikorad i Danmark.

Erhvervs- og veekstministeren nedsatte endvideaeugr 2012 et udvalg om systemisk
vigtige finansielle institutioner (SIFI'er), der akse p4, hvilke kriterier der skal laegges
til grund for udpegning af SIFI'er i Danmark, ogillke krav der skal stilles til SIFI'er i
Danmark. Udvalget ventes at afslutte sit arbej2i@li2.

Udvalg om Struktur for Finansielt Tilsyn i Danmark:

- Departementschef Michael Dithmer, Erhvervs- og Mteakssteriet
(formand)

- Nationalbankdirektgr Nils Bernstein, Danmarks Nagilbank

- Afdelingschef Peter Brixen, Finansministeriet

- Afdelingschef Steen Lohmann Poulsen, @konomi- aghmigsministeriet

- Direktar Ulrik Nedgaard, Finanstilsynet

- Kontorchef Louise Mogensen, Erhvervs- og Vaekstrenist

- Professor Mette Neville, Aarhus Universitet

- Professor Niels Christian Nielsen, Copenhagen Bssiischool

S

Udvalget har veeret sekretariatsbetjent af Erhveiwg- Vaekstministeriet meq
inddragelse af Finansministeriet, @konomi- og IndgEministeriet, Finanstilsyne
og Nationalbanken.
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2. Sammenfatning

Baggrund

Den seneste internationale finansielle krise hakaakter af at veere en systemisk
krise. Der var i arene forinden blevet opbygget emtige finansielle risici — fx i
forhold til ejiendomsmarkedet og handel med findlesiberivater — som gik pa tveers af
hele det finansielle system. Da nogle finansiefistitutioner kom i problemer som
falge af for hgj risikotagning, fik det store koksenser for hele det finansielle system
og realgkonomien. De finansielle risici var salebtset systemiske, dvs. de havde
faet et omfang, der kunne saette hele eller veegerdiile af det finansielle system og
den gkonomiske udvikling under pres.

| forleengelse af den finansielle krise og med hi&np& understgttelse af finansiel
stabilitet har der internationalt og i EU-regi véemget fokus pa arbejdet med
handtering, herunder begraensning og indkapslingysfemiske finansielle risici og

konsekvenserne heraf. | EU-regi blev der pr. 1lugar2011 etableret Det Europaeiske
Udvalg for Systemiske Risici (European SystemickRBoard — ESRB), der skal

bidrage til at identificere og handtere opbygnifgystemiske risici i EU.

ESRB, der har en radgivende funktion i forholdBil-landene, har i december 2011
henstillet, at alle EU-landene etablerer myndigheder skal handtere systemiske risici
i form af enten én konkret myndighed eller et radkemité bestaende af forskellige
myndigheder.

Flere EU-lande har allerede taget initiativ tilstyrke handtering af systemiske risici.
Lande som Storbritannien og Tyskland har saledesede meldt ud, at de vil etablere
komitéer, som skal overvage og adressere systemisk®, og der er tilsvarende
overvejelser i fx Sverige. Der er imidlertid forsked, hvilket organisatorisk setup
landene veelger i den forbindelse, herunder ogs& Istar en rolle henholdsvis
centralbanken og regeringen spiller i komitéen.

Ogsa i Danmark er der behov for stillingtagenttitpriedes opbygning af systemiske
risici kan begreenses fremadrettet, og hvordan aedatsystemiske risici, som matte
opsta, kan handteres pa den mest effektive madie Dgger i forlaengelse af det
arbejde, som allerede er iveerksat med bl.a. ssekat Finanstilsynet og opstramning
af den finansielle regulering, og som har til folm@iruste Danmark bedre i forhold til
fremtidige finansielle kriser.

Arbejdet med finansiel stabilitet i Danmark sker dag med deltagelse af
Nationalbanken, Finanstilsynet og de @konomiske igta@ner (Erhvervs- og
Veekstministeriet, Finansministeriet og @konomi- odndenrigsministeriet).
Finanstilsynet er ansvarlig for tilsynet med dafisielle virksomheder og markeder og
tager i den forbindelse hensyn til sikring af fisgh stabilitet. Nationalbanken har
tilsvarende som et af sine hovedformal at bidrabeikring af finansiel stabilitet,
hvilket sker gennem stress tests og rapporter amansiel stabilitet m.v. De
gkonomiske ministerier overvager ligeledes den nfsiglle stabilitet og
samfundsgkonomien generelt. Erhvervs- og Veeksttene$ har ansvaret for den



finansielle lovgivning og handtering af finansieKdser og ngdlidende institutter. Der
har siden 2005 eksisteret en koordination mellenmetkevante myndigheder i regi af
Koordinationsudvalget for Finansiel Stabilitet (KF8er dog primeert har omhandlet
krisehandtering.

Etablering af et systemisk risikorad i Danmark

Det er udvalgets vurdering, at der, som opfglgnidgden finansielle krise, ogsa i
Danmark er behov for en gget offentlig indsats nheshsyn til overvagning og
forebyggelse af systemiske finansielle risici. Heddbmmer, at der, ikke mindst med
EU’s nye kapitalkravsdirektiv (CRD IV), leegges dlpat de nationale myndigheder far
en reekke nye veerktgijer til radighed for at foreleygg handtere systemiske risici
Grundlaget for anvendelsen af disse veerktgjer wiine styrkes gennem et steerkere
videngrundlag og en teettere dialog mellem de relevenyndigheder.

Det er i forleengelse heraf udvalgets anbefalingleat med henblik pa at styrke fokus
pa systemiske finansielle risici i Danmark, opretat systemisk risikorad, hvor de
pagaeldende myndigheder er repreesenteret. Et sa&dhar have en radgivende
funktion.

Det systemiske risikorad vil skulle adressere syistke risici pa det finansielle
omrade, herunder pa4 omrader, som i dag kun i bemtamfang eller slet ikke er
underlagt regulering. Radet vil ikke skulle adressedviklingen i den generelle
wkonomiske politik (fx finans-, skatte- og pengetudl eller sektorpolitik uden for det
finansielle omrade.

Det systemiske risikorad vil skulle identificere ogervage systemiske risici. Det er
centralt at identificere systemiske risici pa elligt tidspunkt. Derved kan der tages
initiativer til at imgdegd opbygning af sddanndcii®g saledes undga, at de nar et
niveau, hvor de kan have betydelige negative effegia det finansielle system og
realgkonomien. Radet bar i sin overvagning af syistee risici ogsa kunne se pa,
hvorledes systemiske risici opbygges over tid otypérs af sektorer.

Det systemiske risikorad vil endvidere kunne udtalg om finansielle forhold,
herunder finansiel regulering, som efter radetsdering kan lede til opbygning af
systemiske risici og derved true den finansieldbiitet og komme med henstillinger
om initiativer pa det finansielle omrade, som keducere eller forebygge opbygningen
af systemiske risici. Disse udtalelser kan havekeltige grader af styrke og kan fx
veere i form af observationer, advarsler og hemggigr. Radet bar bl.a. kunne komme
med henstillinger om:

= Den modcykliske kapitalbuffer, kapitalbevaringsleuéin m.v.,

» Risikoveegte pa kreditinstitutters eksponeringer reghdomssektoren, regler for
opgerelse af kreditinstitutters solvensbehov, imdhaf forsikringsselskabernes
egen risikovurdering m.v.,

= Oplysningskrav for kreditinstitutter, forsikringssieaber m.v.,

= Krav til kreditinstitutters finansiering og likvitit,

* Indfarelse af gearingsmal,



= Eksponeringer til bestemte sektorer,
= Krav til gennemsigtighed og sikkerhedsforanstaljein i forbindelse med
systemiske risici pa kapitalmarkederne m.v.

Den konkrete implementering af de veerktgjer, dedfdres med det nye
kapitalkravsdirektiv, herunder seerligt hvilkken migited der skal have ansvaret for
veerktgjerne, bgr fastleegges i forbindelse med denerglle implementering af
kapitalkravsdirektivet i dansk ret i lgbet af efteat 2012.

Det vil endvidere veere relevant, at radet hgres @mntuelle advarsler eller
henstillinger fra ESRB.

Det systemiske risikordd vil kunne kommunikere obagoner og advarsler til
specifikke parter og til offentligheden. Radetsstédinger med forslag til handtering af
systemiske risici vil kunne rettes mod Finanstiktyog Nationalbanken samt — hvis der
skal udformes lovgivning — til regeringen. Henstdierne vil som hovedregel blive
offentliggjort.

Det systemiske risikorad skal alene vaere radgivebdebergrte myndigheder bevarer
saledes deres nuveerende kompetencer. Det er dp ghkelte myndigheder at tage
stilling til og eventuelt gennemfgre henstillindem radet. Safremt en henstilling ikke
falges, skal der offentligt redegares for baggranderfor i overensstemmelse med
falg-eller-forklar princippet. Safremt der er talm en fortrolig henstilling af hensyn til

finansiel stabilitet, vil begrundelsen for i givild ikke at falge henstillingen ikke

skulle offentliggares, men alene stiles til deteysske risikorad.

Hensynet til at inddrage de myndigheder og institgr, der har seerlig indsigt og
ekspertise pa omradet, indebaerer, at Finanstilsitationalbanken og de gkonomiske
ministerier, efter udvalgets opfattelse, bgr veepgraesenteret i radet. Herudover vil det
veere relevant med deltagelse af uafheengige ekseksggerter, der har viden om
finansielle forhold. Et systemisk risikordd kan pmfen baggrund bestd af to
repreesentanter for Nationalbanken, af to repraastentdor Finanstilsynet, af tre
repreesentanter for de g@konomiske ministerier (Ewsve og Veaekstministeriet,
Finansministeriet og @konomi- og Indenrigsminiggriog af tre uafhaengige eksterne
eksperter udpeget af regeringen efter hgring afioNalibanken. Formanden for
Nationalbankens direktion varetager formandskabetddet. For at styrke virkningen
af de fremsatte henstillinger bar det systemiséigairad straebe efter konsensus.

Med henblik pa at undga loyalitetskonflikter vil tdesere hensigtsmaessigt, at de
gkonomiske ministerier ikke har stemmeret (men ealaaleret) i forhold til
observationer, advarsler og henstillinger, der eretsig mod regeringen. Da
Finanstilsynet pa vegne af erhvervs- og veekstneirést udarbejder finansiel
regulering, har Finanstilsynet pa tilsvarende iseistemmeret (men alene taleret) i
forhold til observationer, advarsler og henstilengder retter sig mod regeringen.
Finanstilsynet er uafhaengigt i sin tilsynsvirksowhr@g har derfor stemmeret i alle
andre sager. Nationalbanken og de eksterne ekspent&kunne stemme i alle sager. |
tilfeelde af stemmelighed vil formandens stemme uwadstagsgivende.



Endelig vurderes det hensigtsmaessigt, at sekretfaeigeningen af radet varetages af
Nationalbanken. Finanstilsynet og de gkonomiskastaner deltager i sekretariatet.

Arbejdet i det systemiske risikordd vil som udgangikt veere omfattet af de
almindelige regler i offentlighedsloven. Dog vil lggninger om finansielle
virksomheder veere omfattet af tavshedspligtbestdeame i lov om finansiel
virksomhed.

Det systemiske risikorad kan nedseettes via en andfilov om finansiel virksomhed.
Det vil veere hensigtsmaessigt, at der i forbindetssl etableringen af et systemisk
risikorad leegges op til en evaluering fx 3 ar eftédets etablering pa basis af de
hidtidige erfaringer med radets funktion og deminationale udvikling.

Udvalgets konkrete anbefalinger fremgar af boks 1.

Boks 1: Udvalgets anbefalinger
1. Der etableres et systemisk risikorad i Danmark.

2. Radet identificerer og overvager systemiske risiciDanmark. Radet kommunikerer sine
observationer, advarsler og henstillinger til relete parter, primaert Finanstilsynet, Nationalbanken
og — hvis der skal udformes lovgivning — til regegen. Radets udtalelser er som udgangspuinkt
offentlige.

3. Radet er alene radgivende, hvorfor etableringeradét ikke sendrer ved de bergrte myndigheders
nuveerende kompetencer. Safremt en henstiling ifdges, skal der offentligt redegares for
baggrunden herfor i overensstemmelse med fglg-ft&tar princippet. Safremt der er tale om ¢n
fortrolig henstilling, vil redeggrelsen alene skulkttes til radet.

4. Radet sammenseettes af to repreesentanter for Na@mkain (formand), to repreesentanter for
Finanstilsynet, tre repreesentanter for de gkonamisknisterier samt tre uafhsengige eksteftne
eksperter med viden om finansielle forhold. De gkoise ministerier (Erhvervs- og
Veekstministeriet, Finansministeriet og @konomi- odelnrigsministeriet) og Finanstilsynet har ikke
stemmeret (men alene taleret) i forhold til obseoveer, advarsler og henstillinger, der retterrsigd
regeringen. Nationalbanken og de eksterne ekspleaterstemme i alle sager. Radet straeber effter
konsensus. | tilfeelde af stemmelighed vil formarslstemme veere udslagsgivende.

5. Radet sekretariatsbetjenes af Nationalbanken. Deaskiske ministerier og Finanstilsynet deltage) i
sekretariatet.

6. Radet udtaler sig om finansielle forhold, herunfieainsiel regulering, som efter radets vurdering K
lede til systemiske risici og derved true den fiialtle stabilitet og kommer med henstillinger om
initiativer pa det finansielle omrade, som kan remte eller forebygge opbygningen af systemigke
risici. Radet vil ikke skulle adressere udviklingemlen generelle gkonomiske politik (fx finang
skatte- og pengepolitik) eller sektorpolitik udem flet finansielle omrade.
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3. Baggrund

Den seneste internationale finansielle krise hakaakter af at veere en systemisk
krise. Der var i arene forinden blevet opbygget emtige finansielle risici — fx i
forhold til ejendomsmarkedet og handel med findlesderivater — som gik pa tveers af
hele det finansielle system. Da nogle finansiefistitutioner kom i problemer som
folge af for hgj risikotagning, fik det store koksenser for hele det finansielle system
og realgkonomien. De finansielle risici var salebsset systemiske, dvs. de havde
faet et omfang, der kunne seette hele eller veegerdile af det finansielle system og
den gkonomiske udvikling under pres.

| forleengelse af den finansielle krise har derrimaéionalt og i EU-regi veeret gget
fokus pa arbejdet med handtering, herunder begiegneg indkapsling, af systemiske
finansielle risici. Arbejdet fokuserer pa initiatiy der kan forebygge eller reducere
finansielle risici, som kan seette hele eller vadggntiele af det finansielle system og
den gkonomiske udvikling under pres, som det eruseter det finansielle krise.

Sadanne finansielle risici kaldes systemiske ridioidi de kan true systemet som
helhed.

Boks 2 giver eksempler pa systemiske risici.

Boks 2: Eksempler pa systemiske risici og handtermheraf

Pant i bolig
Hgjere boligpriser gger veerdien af en banks sild@eh og reducerer dens risici. Det kan gge
bankens appetit p& boligudlan. Men nar mange bard@petit pa boliglan @ges, kan det gge prisefne,
hvilket igen @ger bankernes appetit p& udlan. Rerpgé den made skabes en selvforstaerkende gpiral
og evt. en boligboble, som kan veere til skade &trfihansielle system og for gkonomien som helhed
pa laengere sigt. Et muligt indgreb ved markantesiilg boligpriser kunne veere at kreeve hgjere
risikovaegte pa lan med boligpant, sa bankerne nelesituation holder mere kapital, nar de giyer
boliglan. Det kan mindske incitamentet til at land og kan derfor begreense stigningen i
boligpriserne og medvirke til at forebygge en biodgle.

Indlansunderskud
| tider med positive gkonomiske udsigter er bankemypisk villige til at lane mere ud. Nar udlangt
overstiger indlanet, opererer bankerne med et msdidderskud og finansierer sig pa de finansi¢lle
markeder. Det gger bankernes eksponeringer indedefofinansielle system, hvilket kan vaere gn
sarbar forretningsmodel i nedgangstider, hvor dfssansieringsmarkeder har tendens til at "fryse
til" som folge af generel usikkerhed om tilstandebanksektoren og et generelt behov for |at

nedbringe balancer og reducere risici i krisetiden sadan udvikling vanskeligger bankernes

finansieringsvilkar, reducerer adgangen til liktédiog @ger igen behovet for, at bankerne nedbringe
deres balancer. Mulige instrumenter til handteriregaf kunne fx veere at begraense, hvor megget
bankerne méa eksponeres mod hinanden, gge risikemeeg sddanne eksponeringer, eller at indfare
konkrete krav om hvor megen likviditet bankernehtier en tid skal have. Det vil formentlig veefe
med til at mindske bankernes eksponeringer modnligra og derved ogséa deres indlansunderskud,
hvilket igen mindsker risikoen for likviditetspraher.




Arbejdet med handtering af systemiske risici sumpldilsynet med de konkrete
finansielle virksomheder og markeder, der skal framrobustheden i den enkelte
finansielle institution og sikre velfungerende vigeagirmarkeder. Arbejdet med
handtering af systemiske risici skal ogsa supplemdre makrogkonomiske
stabiliseringspolitikker som finans- og pengepkkén.

Spgrgsmalet om handtering af systemiske risici tesgfgbende i regi af Financial
Stability Board (FSB)og G26, og der forventes inden for de kommende &r uddeie;
internationale principper og retningslinjer for kéering af systemiske risici. Generelt
vedragrer det internationale arbejde pa omradehaoneedomrader; i) identifikation og
overvagning af systemiske risici, ii) redskaberatilhandtere systemiske risici og iii)
organisatoriske rammer for handtering af systemiste.>

| forhold til identifikation af systemiske risicirlaejdes der bl.a. pa at udvikle
indikatorer for identifikation af systemiske risiog pa at forbedre datamaterialet og
myndighedernes generelle informationsniveau inden forskellige sektorer og

forretningsomrader. | forhold til udviklingen afdskaber til at imgdega systemiske
risici er der allerede udviklet enkelte sddanneskaber i form af den modcykliske

kapitalbuffer i de globale kapitalstandarder (Ba$ilog de seerlige kapitalregler for

globale systemisk vigtige banker (G-SIB), jf. ogésnit 5 nedenfor.

| EU-regi blev der pr. 1. januar 2011 etableret Betopaeiske Udvalg for Systemiske
Risici (European Systemic Risk Board — ESRB), del bidrage til at identificere og
handtere opbygning af systemiske risici i EU. | USAder ogsa etableret et risikorad,
og der er nationale initiativer undervejs i en reeldJ-lande, jf. afsnit 6.

ESRB, der har en radgivende funktion i forhold&il-landene, har i december 2011
henstillet, at alle EU-landene etablerer myndighedier skal handtere systemiske risici
i form af enten én konkret myndighed eller rad/kiénbestaende af flere forskellige
myndighedef.

! Financial Stability Board er en international kediiregi af Bank of International Settlements, stuam

til opgave at fremme implementering af effektivgukering og tilsyn af den finansielle sektor. Kodeh
bestar af repraesentanter for centralbanker ogdial@ tilsynsmyndigheder i lande med store finalhsi
centre samt internationale organisationer som fxkethmissionen.

2 G20 er det centrale internationale forum for kdmatlon af international gkonomisk og finansiel
politik. G20 bestar af de 19 stagrste gkonomier bg E

3 FSB, IMF and Bank for International Settlementslatroprudential Policy Tools and Frameworks.
Progress Report to G20, oktober 2011.

* Det Europaeiske Udvalg for Systemiske Risici, "D®ropaeiske Udvalg for Systemiske Risicis
henstilling af 22. december 2011 om de nationalendigheders makroprudentielle mandat”,
ESRB/2011/3.
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4. ESRB’s henstilling om handtering af systemiskeisici

ESRB blev etableret af Radet og Europa-Parlamesuat en del af den sakaldte
"tilsynspakke”, hvor der ogsa blev etableret treopaeiske tilsynsmyndigheder for
henholdsvis banker, vaerdipapirer og markeder ogikidngs- og pensionsomradet.
Tilsynspakken blev fremsat af Kommissionen i 200@rleengelse af den finansielle
krise og med udgangspunkt i anbefalingerne fra kespertgruppe (de Larosiére-
gruppen). Formalet med tilsynspakken er dels akstgvervagningen af systemiske
risici og dels at styrke og ensrette tilsynet mesl fthansielle virksomheder og
markeder.

ESRB bestar af de nationale centralbankchefer pgagentanter fra Den Europeeiske
Centralbank, Kommissionen, EU-tilsynsmyndighedermg formanden og de to

naestformeend for den radgivende videnskabelige KomESRB (bestar af eksterne
eksperter) med stemmeret. Repraesentanter for denalat tilsynsmyndigheder og

Radet deltager uden stemmeret. Praesidenten for Eaeopaeiske Centralbank er
formand for ESRB indtil 2016. Europa-ParlamentetRifet skal i 2013 fastlaegge,
hvordan formandsposten skal beseettes efter 2016.

ESRB har som formal at bidrage til at forebyggereducere systemiske risici i EU.
ESRB har til opgave at varsle risici og - om ngaligh- at udstede henstillinger og
advarsler, der kan begraense disse risici. Hemggdli og advarsler kan rettes mod hele
EU, enkelte eller grupper af landes regeringer ¢élleynsmyndigheder, Kommissionen
eller EU-tilsynsmyndighederne. Nar ESRB sender enstilling, kan modtageren
veelge at imgdekomme henstillingen eller lade vaee. er saledes ikke tale om en
bindende henstiling for medlemslandene. Hvis endtager veelger ikke at
imgdekomme en henstilling fra ESRB, skal det inrtleforklares, hvorfor man ikke
ger det. Modtageren af henstillingen skal informe8RB og ECOFIN om status. Der
er ikke en tilsvarende forpligtelse til at forklasafremt en advarsel fra ESRB ikke
falges.

ESRB har i december 2011 henstillet, at alle medlende i EU opretter nationale
myndigheder eller organer, der skal handtere syskenrisici. Medlemslandene skal
senest 30. juni 2012 give en forelgbig status 8RB og ECOFIN for, hvordan
henstillingen pateenkes imgdekommet, og skal s&@egtini 2013 give et endeligt svar
pa, om man vil etablere sadanne myndigheder.

Baggrunden for ESRB’s henstilling er, at effekténktering af systemiske risici i EU
ifolge ESRB afhaenger af, at der er passende itistielle rammer herfor i
medlemslandene, da de konkrete veerktgjer anverdemtponalt niveau og ikke pa
EU-niveau. Herudover drgftes handtering af findnstabilitet og rammerne herfor
allerede i flere medlemslande, hvorfor der er befavretningslinjer, der kan sikre
konsistens mellem landene.

® Europa-Parlamentets og Radets forordning 1092/p@1 énakroprudentielt tilsyn i EU og etablering af
et europaeisk systemisk risikorad.
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Det skal understreges, at der er tale om en hiemgtita ESRB, som ikke er bindende
for medlemslandene. Landene ma saledes selv tdljegstil, om — og i givet fald
hvordan — henstillingen skal implementeres. ESRB ggmeerksom pa, at der i
efterlevelsen af henstillingen skal tages hendypraiportionalitetsprincippet.

Henstillingen vedrgrer fem hovedelementer i formi)afformal, ii) institutionelle
rammer, iii) befgjelser og instrumenter, iv) gensatighed og ansvarlighed og v)
uafhaengighed. Disse er gengivet i det fglgende.

ESRB fremhaever i sin henstilling, at medlemslandemespecificere, at formaleted
handtering af systemiske risici er at bidrage tilsikre stabiliteten i det finansielle
system, herunder ved at styrke det finansielleesystmodstandsdygtighed og reducere
opbygning af systemiske risici med henblik pa &tesiet baeredygtigt bidrag fra den
finansielle sektor til gkonomisk veekst i samfundemnerelt. Medlemslandene bgr
endvidere sikre, at den pagaeldende myndighed Haativret i forhold til at handtere
systemiske risici, herunder som opfglgning pa asleaeller henstillinger fra ESRB.

ESRB anbefaler, at medlemslandene etablerer itistiglle rammeifor handtering af
systemiske risici, herunder:

= At deriden nationale lovgivning udpeges en myhdi) som det betros at handtere
systemiske risici, enten som en enkelt instituédier som et rad, der udggres af
myndigheder, hvis foranstaltninger har veesentlidflyjmlelse pa den finansielle
stabilitet;

= At centralbanken har en ledende rolle i forholdhihdtering af systemiske risici,
og at dette ikke underminerer dens uafhaengighed,;

= At den pageeldende myndighed gives mandat til atadasjde og udveksle
oplysninger, ogsa pa tveers af graenser, seerligtatednderrette ESRB om de
foranstaltninger, der er truffet for at imgdegateyuske risici pa nationalt plan;

| forhold til myndighedens _befgjelser og instruneentanbefaler ESRB, at
medlemslandene:

=  Som minimum betror myndigheden opgaverne at ideati, overvage og vurdere
risiciene for den finansielle stabilitet og at gemrgre politikker til opnaelse af
dens mal ved at forhindre og begraense disse risici;

= Sikrer, at myndigheden har befgjelser til at kraegerettidigt opna alle nationale
data og oplysninger, der er relevante for udfgrelaé sine opgaver, herunder
oplysninger fra mikroprudentielle tilsyn og veergpanarkedstilsyn inklusive
institutionsspecifikke oplysninger, pa begrundetnadning og efter at have truffet
de forngdne foranstaltninger til at sikre fortrblegien. Efter de samme principper
skal myndigheden dele de data og oplysninger med mikroprudentielle
tilsynsmyndigheder, der er relevante for udfgrelsietdisse myndigheders opgaver;
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Betror myndigheden befgijelser til at udpege og/elttvikle overvagningstiltag for,

i koordination med eller sammen med det mikroprtigda tilsyn og
veerdipapirmarkedstilsyn, at identificere de finafisi institutioner og strukturer,
som er systemisk relevante for den respektive mestitat, og for at fastseette eller
anbefale rammer for den nationale lovgivning;

Sikrer, at myndigheden har radighed over de instnter, der matte vaere
ngdvendige for at na sine mal. Om ngdvendigt befaktsaettes klare og hurtige
procedurer for tildeling af instrumenter til myntegden.

ESRB anbefaler i forhold til gennemsigtighed ogvanghedomkring myndighedens
arbejde, at medlemslandene:

Sikrer, at de politiske beslutninger i forhold hiéndtering af systemiske risici og
begrundelserne herfor offentliggares rettidigt, medire dette udger en risiko for
den finansielle stabilitet, og at de politiske &tgger i forhold til handtering af
systemiske risici fastleegges og offentliggeres wficigheden;

Giver myndigheden befgjelse til at udtale sig atighog fortroligt om systemiske
risici;

Gar myndigheden ansvarlig i sidste instans oved&mationale parlament;

Sikrer retlig beskyttelse af myndigheden og deraresatte, nar disse handler i god
tro.

| forhold til myndighedens uafhaengighadbefaler ESRB, at medlemslandene:

Sikrer at myndigheden, med henblik pa at forfgligensdl, som minimum er
operationelt uafhaengig, seerlig af politiske orgasgeaf den finansielle sektor;

Sikrer at organisatoriske og finansielle ordningkke bringer udferelsen af
initiativer til handtering af systemiske risiciare.
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5. Veerktgier til handtering af systemiske risici

Den internationale finansielle regulering seettereri vis grad rammerne for, hvilke
konkrete veerktgjer der vil kunne anvendes af emomalt myndighed i forhold til
handtering af systemiske risici. To eksempler hempden modcykliske kapitalbuffer i
Basel komiteens standarder, kaldet Basel Ill-stateta€, og FSB’s standarder for
globale systemisk vigtige banker.

| Basel Ill, der skeerper kravene til bankernes tehmg likviditet, indgar en sakaldt
modcyklisk kapitalbuffer (uddybet i bilag 1). Kaglibufferen kan aktiveres af de
nationale myndigheder i perioder, hvor der er owamal udlansvaekst i gkonomien.
Med den modcykliske kapitalbuffer kan bankerne géles at have op til 2,5 pct. ekstra
egentlig kernekapital end det grundleeggende k&pital De nationale myndigheder
kan seette bufferkravet endnu hgjere, hvis der egtigagrund hertil. Det er ikke i
Basel-standarderne preeciseret, hvilken nationaldigixed der skal have kompetence
til at aktivere og seette niveauet for den modckklikapitalbuffer.

Hensigten med den modcykliske kapitalbuffer erdext bygges op i tider, hvor der er
overnormal udlansveekst i gkonomien, og nedbringedrlige tider. Kapitalbufferen
kan gge bankernes modstandsdygtighed ved at sikde, har hgjere tabskapacitet, nar
de darlige tider indtreeffer, og den kan muligvisntj@e udlansvaekst i gode tider. Den
modcykliske kapitalbuffer er dermed et middel tibegreense de systemiske risici. Det
vil veere tilladt for institutterne at ligge underaket i den modcykliske kapitalbuffer,
men i sa fald treeder en raekke begraensninger i, kbhfh. pa muligheden for
udbyttebetalinger.

FSB har udviklet standarder for kapitalkrav til @fyikling af globalt systemisk vigtige
banker. Med standarderne péalaegges disse bankensomum et ekstra kapitalkrav pa
op til 2,5 pct. egentlig kernekapital afheengig edidgn af systemiskhed. Herudover
indeholder standarderne rammer for tilsyn med ogklaig af systemisk vigtige
banker. Muligheden for at paleegge et ekstra kapéalkan ses som et veerktgj til at
begreense systemiske risici, da formalet netop eedatcere den risiko for det globale
finansielle system, som en global systemiske baldou Hensigten med tiltagene er
dels at reducere risikoen for, at en systemisktuigin kommer i vanskeligheder og
dels at reducere den afsmittende effekt pa resfemes finansielle system og
realgkonomien, hvis det alligevel skulle ske.

FSB arbejder nu pa at videreudvikle standardernsa ag regionalt og nationalt
systemisk vigtige banker samt andre finansiellaturtgoner fx forsikringsselskaber.

| Danmark er der nedsat et SIFl-udvalg under Ensreng Veekstministeriet, der skal
se pa, hvilke kriterier der skal leegges til grund fidpegning af et systemisk vigtigt
kreditinstitut (SIFI) i Danmark, hvilke krav der akstilles til SIFI'er i Danmark samt
hvordan SIFI'er, der méatte komme i problemer, di@hdteres. Udvalget vil inddrage

® Basel Committee on Banking Supervision, "BaselAllglobal regulatory framework for more resilient
banks and banking systems”, december 2010.
" FSB, "Policy Measures to Address Systemically Ingmat Financial Institutions”, november 2011.
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internationale standarder og udviklingen i andreléi sit arbejde. Udvalget vil i den
forbindelse tage stilling til implementering af dsystemiske risikobuffer i Danmark,
jf. forhandlingerne om revision af kapitalkravsditiget beskrevet nedenfor. Udvalget
afslutter sit arbejde ultimo 20£2.

| EU implementeres de internationale standarder e revision af
kapitalkravsdirektivet. Kommissionens forslag 8lision af kapitalkravsdirektivet fra
sommeren 20P1var som udgangspunkt maksimumharmonisering, heorkdn var
begraenset fleksibilitet til nationalt at seette pkexe krav end EU-reglerne, inden for
det omrade som EU-reglerne regulerer. | forslageindeholdt enkelte nationale
veerktgjer til handtering af systemiske risici i rforaf bl.a. den modcykliske
kapitalbuffer samt muligheden for nationalt at @ustrisikoveegtene for eksponeringer
mod fast ejendom af hensyn til sikring af finansilbilitet (jf. ogsa eksemplet i boks
2).

Der er endvidere indeholdt en sakaldt kapitalbexgstuffer, som udger 2,5 pct. af de
risikoveegtede aktiver. Det vil, ligesom tilfeeldetreed den modcykliske kapitalbuffer,
veere tilladt for institutterne at ligge under kravéapitalbevaringsbufferen, men i sa
fald treeder en raekke begraensninger i kraft, bampligheden for udbyttebetalinger.
Bufferen skal sikre, at der for banker, der ikkdytfer bufferkravet, ikke finder en
yderligere udhuling af kapitalen sted.

| lgbet af forhandlingerne af direktivet er det dheirtid blevet klart, at en raekke lande
gnsker yderligere national fleksibilitet. | radétsmpromis er der derfor indarbejdet
yderligere fleksibilitet pa to omrader.

For det farste er indarbejdet mulighed for, at dationalt kan fastseettes et hgjere
kapitalkrav end fastsat i forordningen via en sakaystemisk risikobuffer for at
adressere systemiske risici. Der er ingen gvre sgaor den systemiske buffer, men
fastseettes denne over 3 pct. egentlig kernekg@tahmon Equity Tier 1 — CET1), vil
dette skulle forhandsgodkendes af Kommissionen2Bi&% vil medlemsstaterne kunne
fastseette en systemisk buffer pa op til 5 pct. drege pa nationale eksponeringer og
eksponeringer i tredjelande uden Kommissionensafutbgodkendelse, men skal dog
forinden have hgrt Kommissionen herom, nar det gegitdveauet mellem 3 pct. og 5
pct. (for eksponeringer i andre EU-lande fasthotdeisklen pa 3 pct.).

Den systemiske risikobuffer, den modcykliske kdpiiéer 0g
kapitalbevaringsbufferen er uddybet i bilag 1. Bifa giver en grafisk illustration af
kapitalkravene.

8 Kommissorium for Udvalg om Systemisk Vigtige Fisalle Institutter, 12. januar 2012.

° Forslag til Europa-Parlamentet og Radets direttivadgang til at udgve virksomhed som kreditinstitu
(KOM 2011/453) og forslag til Europa-Parlamentet Bddets forordning om reguleringskrav for
kreditinstitutter og investeringsselskaber (KOM 20162).
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For det andet er der indarbejdet mulighed for, et dationalt, for at adressere
systemiske risici, kan fastsaettes midlertidige pleae krav pa en reekke omrader. Det
vedrgrer konkret:

Bankernes kapital,

Greenser for store engagementer,

Starrelsen af kapitalbevaringsbufferen,

Likviditet,

Risikoveegte vedr. udlan til boliger og erhvervsdimmme,
Eksponeringer mellem finansielle virksomheder, og
Supplerende oplysningskrav.

Kommissionen, Den Europeeiske BanktilsynsmyndigheBA) og ESRB vil skulle
hagres, inden en medlemsstat tager det konkret&abddrug. Hvis ét af disse organer
udtaler sig imod, vil Radet kunne modsaette sig keaettelsen af det konkrete
instrument gennem en beslutning med kvalificerattdl. Desuden gives mulighed for,
at medlemsstaten kan skaerpe kravene vedr. risikeviageksponeringer inden for den
finansielle sektor og i relation til handteringadtivbobler pa ejendomsmarkedet samt
for store engagementer inden for visse greenser udeenne
forhandsgodkendelsesproces.

Da forhandlingerne endnu ikke er afsluttet, er &k endeligt afklaret, i hvilket
omfang medlemsstaterne vil kunne afvige fra deefsdlU-regler.
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6. Initiativer i andre EU-lande

Flere EU-lande har taget initiativ til at styrke eovagningen og handteringen af
systemiske risici samt at udvikle konkrete vaerktpfeomradet. | det falgende uddybes
forskellige landes initiativer pa omradet.

Storbritannien

Storbritannien meldte som et af de fagrste landemlring etablering af institutionelle
rammer for handtering af systemiske risici. Debktees sadledes en ny komité i regi af
Bank of England, der skal bidrage til bankens misager for finansiel stabilitet -
Financial Policy Committee (FPC). FPC vil blive éechf centralbankdirektagren og vil
samlet have seks medlemmer fra Bank of Englandunider direktgren for
forsigtighedstilsynet (Prudential Regulatory Author — PRA), som ogsa er
vicedirektar i Bank of England. Derudover vil kosen bestd af fem eksterne
medlemmer, hvoraf den ene er direktagren i forbruggrmarkedstilsynsmyndigheden
(Financial Conduct Authority — FCA), og de fire m\ er eksterne eksperter udpeget af
finansministeren. FPC vil endelig have én repraasgnira Finansministeriet uden
stemmeret?

Den nye tilsynsstruktur forventes at treede i krdisbet af 2013. Der er imidlertid
allerede nu etableret et midlertidigt FPC i regcantralbanken.

FPC forventes at fa befgjelser til i) at kunnerimste PRA og FCA om konkrete tiltag,
hvor FPC har befgijelse til at instruere, ii) at kerhenstille til tisynsmyndighederne at
tage andre tiltag end de, som FPC far direkte ukstmsbefgjelser over som naevnt
under i) og iii) at kunne offentliggere henstillgrggenerelt.

| de tilfeelde, hvor det permanente rad henstilitag, kan den myndighed, der
modtager henstillingen, veelge at imgdekomme héngeh eller ej. Hvis den
modtagne myndighed veelger ikke at imgdekomme estifierg, skal den forklare
hvorfor.

Det midlertidige FPC har anbefalet regeringen, RC Rilleegges instruktionsbefgjelse
over for tilsynsmyndighederne i forhold til i) fastttelse af den modcykliske
kapitalbuffer, ii) sektorspecifikke kapitalkrav (foeksponeringer mod finansielle
modparter og for eksponeringer mod udlan til reahmknien fx ejendomssektoren) og
i) niveauet af udlan i forhold til instituttetsakital (gearingsmal). Det anbefales
endvidere, at FPC tillaegges instruktionsbefgjelsertiold til likviditetskrav, nar de
internationale standarder pa omradet er faerdiggjort

Det vurderes ikke umiddelbart at veere muligt d#etijge FPC instruktionsbefgjelse i
forhold til oplysningskrav generelt, da en kompetepa dette punkt ikke vil kunne
afgreenses tilstreekkeligt. Det midlertidige FPC ewed endvidere ikke, at det pa
nuveerende tidspunkt vil veere hensigtsmaessigt & BRC instruktionsbefgjelse i
forhold til at regulere forholdet mellem udlan oglkomst (Loan To Income — LTI)
eller — ved ejendomsudlan — udlan og pantets véeodin To Value — LTV), da der er

2 HM Treasury, "A new approach to financial regwati The blueprint for reform”, juni 2011.
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tale om politisk meget sensitive omrader. Befgjeigesadanne omrader bar farst gives
efter yderligere debat og refleksion.

Herudover anbefales det, at FPC kan give hensflitil tilsynsmyndighederne pa en
reekke andre omrader, herunder i forhold til blegreensninger pa udbytte og brug af
central clearing® P& evrige omrader vurderer det midlertidige FPCtititraekkeligt
for nuveerende, at FPC kan give anbefalinger tlytismyndighederne. Det geelder
eksempelvis i forhold til handtering af struktueelrisici, herunder systemiske
institutter, som FPC forventer, vil blive et fokmside for komiteen

Sverige

Den svenske regering har i 2011 nedsat et ekspattydder skal analysere en bred
vifte af problemstillinger inden for det finansielbmrade. Dette omfatter blandt andet
spgrgsmal om Riksbankens arbejde med finansielilistab Herunder adresseres
spgrgsmalet om handtering af systemiske risici @plet for at etablere et systemisk
risikorad. Udvalget skal som udgangspunkt preesergare konklusioner senest 15.
august 20132

Riksbanken og Finansinspektionen har i januar 2082lesskab nedsat en komité, som
skal drefte opbygning og handtering af systemisksicir Riksbanken har
formandsposten og sekretariatsfunktionen for koenitéDrgftelser i komitéen skal
offentliggares under hensyntagen til sikring af dieansielle stabilitet. Komitéen har
pabegyndt sit arbejde i foraret 2012. Komitéen mx@vi ikke den eksisterende
kompetencefordeling mellem Riksbanken og Finangkispnen. Der laegges op til, at
komitéen nedlaegges, s&fremt der ved lov etablémgemtligt systemisk risikor&d.

Herudover har den svenske regering annonceretaathindfare et ekstra kapitalkrav
for de fire store systemisk vigtige banker i SverigPA samme made som FSB's
standarder for globalt systemisk vigtige banker kimtte ses som et veerktgj til at
handtere systemiske risici. Konkret forventes debet af 2012 vedtaget regler om, at
de systemisk vigtige banker palaegges et krav omtigdernekapital (CET1) pa 10
pct. pr. 1. januar 2013 og 12 pct. pr. 1. janud2@er er saledes tale om et veesentligt
ekstra kapitalkrav for de stgrste svenske bant@hbld til Basel Ill. Tillaagget er pa 3
pct. i 2013 og 5 pct. 2015 i forhold til Basel-standerné?

" Financial Policy Committee statement from its @plineeting, 16. marts 2012,

12 Finansdepartementet, “Oversyn av regelverket &téring av finansiella kriser”, kommittédirektiv,
2011:6, 3. februar 2011.

13 Riksbanken og Finansinspektionen, "Memorandum mdéJstanding between Finansinspektionen and
the Riksbank concerning a council for cooperatiom@acro-prudential policy”, januar 2012.

14 Finansinspektionen, "New capital requirementsSeredish banks”, pressemeddelelse, 25. november
2011.
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Norge

| Norge nedsatte regeringen i 2011 en arbejdsgruggreskulle se pa spgrgsmalet om
handtering af systemiske risici, herunder implemeny af den modcykliske
kapitalbuffer i Norge?

Arbejdsgruppen har i januar 2012 anbefalet regeringt Norges Bank far ansvaret for
at udarbejde beslutningsgrundlaget og treeffe basigit om aktivering af den
modcykliske kapitalbuffer. Et mindretal gnskede, &inansministeriet eller
Finanstilsynet traf beslutningen pa baggrund afiretstilling fra Finanstilsynet og
Norges Bank.

Arbejdsgruppen har ogsa diskuteret andre veerktisjedndtering af systemiske risici.
Gruppen er enig om, at der bgr foretages en vungled, hvor ansvaret skal placeres,
ndr det vurderes, at andre redskaber skal i Brug.

Regeringen har i maj annonceret, at man — i trad miedretalsudtalelsen fra udvalget
— vil foresla en model, hvor Finansministeriet fansvaret for at fastseette den
modcykliske kapitalbuffer, indtil man har gjort sagfaringer med bufferen. Bufferen
fastseettes pa baggrund af et opleeg fra Norges Béetudover vil man foresla, at
Finansministeriet far en staende befgjelse tilaatskette specifikke krav over for den
finansielle sektor af hensyn til finansiel staleiit’

Frankrig

| 2010 etableredes en koordinationskomité for faranovgivning og systemiske risici.
Komitéen ledes af finansministeren og bestar hemd@f centralbankdirektaren,
viceformanden i tilsynsmyndigheden for banker ogsifaingsselskaber (ACP),
formanden for tilsynsmyndigheden for de finansiellarkeder (AMF), formanden for
den nationale myndighed, der er ansvarlig for rkgbsstandarder samt tre eksperter
udpeget af finansministeren. Komitéens opgaverdbeistl) at styrke samarbejdet
mellem de repraesenterede institutioner, 2) anaysgstemiske risici i det finansielle
system, samt handtere advarsler og henstillingerBE8RB og 3) samarbejde om
og/eller tage stilling til internationale regler foden finansielle sektdf.

| forhold til handtering af systemiske risici havrkiteen pa nuveerende tidspunkt kun
mandat til at handtere advarsler og henstillingarESRB. Komiteen har saledes ikke
et egentlig mandat vedrgrende tiltag til at hareltrstemiske risici pa nationalt plan.
Der er overvejelser i gang omkring handteringeRSRB'’s henstilling.

Tyskland
Den tyske regering har i maj 2012 annonceret, at s@m opfalgning pa ESRB'’s
henstilling vil etablere en finansiel stabilitetshité®* Komitéen vil have 10

15 Arbejdsgruppen bestod af deltagere fra Norges Baimlanstilsynet og Finansdepartementet.

% »Organisering av og virkemidler for makroovervahgiav det finansielle systemet”, 27. januar 2012.
" Ministry of Finance, "Financial Markets Report 202012”, 11. maj 2012.

18 oi 2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulatiorchar et financiére.

19 “Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Starkungelaischen Finanszaufsicht”, 2. maj 2012.
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medlemmer bestaende af tre medlemmer fra henhsldsvitralbanken (Bundesbank),
Finansministeriet og det finansielle tilsyn (BaFsamt en repraesentant for den fgderale
finansielle stabilitetsfond (FMSA) uden stemmerEtnansministeriet vil varetage
formands- og neestformandsposterne i komitéen. Kamittreeffer afgerelse ved
simpelt flertal. Der vil ikke blive truffet veeseigté beslutninger i komitéen (vedrgrende
advarsler, henstillinger og rapporten til Parlare€nsafremt Bundesbank er uenig heri.
Komitéen kan udstede advarsler vedrgrende trustat den finansielle stabilitet og
henstillinger i forhold til handtering af sadanmester. Advarsler og henstillinger
forberedes af Bundesbank, som lgbende overvageiirgasielle stabilitet, og vil som
udgangspunkt kunne rettes mod BaFin eller regenin@dfremt modtageren af en
advarsel eller henstilling ikke falger denne, skaddtageren forklare om baggrunden
herfor i overensstemmelse med fglg-eller-forklangippet.

BaFin vil veere ansvarlig for anvendelse af spekdikeerktgjer fx fastseettelse af den
modcykliske kapitalbuffer eller justering af risikegte.

Komitéen skal endvidere udarbejde en arlig rappibriparlamentet (Bundestag).
Rapporten forberedes af Bundesbank. Bundesbankasie ansvarlig for at vurdere
fremskridt og effektiviteten af de vedtagne tiltag.

Finland

| Finland har regeringen nedsat en arbejdsgruppe,sklal komme med forslag til
etablering af rammer for tilsyn med og handterifigystemiske risici. Arbejdsgruppen
ledes af en uafheengig ekspert og har deltagelserdfalbanken, finanstilsynet og de
relevante ministerier. Arbejdsgruppen har i maj 2@tleveret en forelgbig rapport,
hvori det anbefales, at det finske finanstilsynKémpetence til at fastseette stgrrelsen
af den modcykliske kapitalbuffer og muligheden fdr indfgre begraensninger for
kreditgivning med sikkerhed i fast ejendom ellerdiggapirer. | praksis anbefales det,
at beslutning treeffes af finanstilsynets bestyrefsganstilsynets bestyrelse bestar af en
repreesentant for centralbanken (vicecentralbarikidiren, som er formand), en
repraesentant for henholdsvis Finansministerietaga® og Sundhedsministeriet (som
er ansvarlig for forsikringsomradet) og to ekstemiesperter. Bestyrelsen traeffer
beslutning efter hgring af centralbanken, Finangtenet og Social- og
Sundhedsministeriéf. Udvalget forventes at afrapportere endeligt ult20a.2.

2 Finansministeriet, ” Finansmarknadernas dvergdpastabilitet maste forbattras”, pressemeddelelse,
31. maj 2012.

20



7. Etablering af et systemisk risikorad i Danmark

Baggrund

ESRB har som naevnt i afsnit 4 henstillet til, ae dEU-lande etablerer formelle
organisatoriske rammer for handtering af systemiiskei. Dette omfatter blandt andet,
at der fastseettes et ansvar for overvagning ogteénd af systemiske finansielle risici
i Danmark, og at der tages stilling til, hvor dedtesvar skal placeres.

Bade i Danmark og internationalt er det relativt,rgt der tales om handtering af
systemiske risici pa det finansielle omrade, ogdet lsegges op til anvendelse af
konkrete veerktgjer til at imgdega systemiske risici

Nationalbanken, Finanstilsynet og de @konomiske igta@ner (Erhvervs- og
Veaekstministeriet, Finansministeriet og @konomi- logenrigsministeriet) bidrager i
dag til arbejdet med finansiel stabilitet i Danmark

Finanstilsynet er ansvarlig for tilsynet med deafisielle virksomheder og markeder.
Det er ved lov preeciseret, at Finanstilsynet etikleeggelsen af det finansielle tilsyn
skal tage hensyn til sikring af finansiel stabtlite

Nationalbanken har tilsvarende som et af sine hiovedl at bidrage til sikring af
finansiel stabilitet. Dette sker gennem overvagnafgdet finansielle system pa et
overordnet plan, gennem stress test og rapportdinamsiel stabilitet m.¢*

De g@konomiske ministerier overvager ligeledes denankielle stabilitet og
samfundsgkonomien generelt, ligesom Erhvervs- ogstaenisteriet har ansvaret for
udformningen af den finansielle lovgivning og hamitg af finansielle kriser og
ngdlidende institutter, bl.a. i regi af Finansi&l3litet A/S.

Der har siden 2005 eksisteret en koordination mellie relevante myndigheder i regi
af Koordinationsudvalget for Finansiel StabiliteKFS). Udvalget bestar af
Nationalbanken, Finanstilsynet, Erhvervs- og VeeksBteriet, Finansministeriet og
@konomi- og Indenrigsministeriet, ligesom Statsistieiiet og Finansiel Stabilitet A/S
ofte deltager. Erhvervs- og Veekstministeriet errstkiat for udvalget, og Erhvervs-
og Veekstministeriets departementschef varetagardodskabet i KFS.

Idet KFS er et koordinationsudvalg, bergrer udvalgke medlemmernes respektive
ansvars- og kompetenceomrader og deres adgangttidetie beslutninger inden for
deres respektive ansvarsomrader. Udvalget er e¢alved en samarbejdsaftale mellem
de pagaeldende institutiorférArbejdet i KFS fokuserer primaert p& kriseh&ndegiin
form af draftelser om handtering af nadlidende rfgialle institutter, udarbejdelse af
bankpakker m.v.

% Lov om Finansiel Virksomhed, § 344, stk. 3.

22 Jf. beskrivelsen af Nationalbankens formé&l p& dtatibankens hjemmeside.

% »samarbejdsaftale om finansiel overvagning mellPanmarks Nationalbank, Finansministeriet og
@konomi- og Erhvervsministeriet (Departementet awghstilsynet)”, 8. april 2005.
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ESRB'’s henstilling i en dansk kontekst

Det er udvalgets vurdering, at der, som opfglgnidgden finansielle krise, ogsa i
Danmark er behov for en gget offentlig indsats nteghsyn til overvagning,
forebyggelse og begreensning af systemiske findesiilici. Hertil kommer, at der,
ikke mindst med EU’s nye kapitalkravsdirektiv, lseggop til, at de finansielle
tilsynsmyndigheder far en raekke nye virkemidlerréitighed vedrgrende systemisk
risici.

Pa denne baggrund er der behov for at tage stillingvor ansvaret for handtering af
systemiske risici skal placeres i Danmark, og levitkganisatoriske rammer der vil
veere mest egnede til at varetage dette ansvar. E®B@&er i sin henstilling op til, at
ansvaret for handtering af systemiske risici plesdros én enkelt institution eller hos et
rad med deltagelse af flere forskellige myndigheder

| de lande, der allerede har taget skridt til abbtre organisatoriske rammer for
handtering af systemiske risici, er der valgt fetige modelle* Som eksempel kan
naevnes, at man i Storbritannien etablerer en systemsikokomité i regi af
centralbanken med deltagelse af centralbankens Iskededirektgrerne for
tilsynsmyndighederne og eksterne eksperter. Finemsteriet deltager som observatar.
Omvendt har man i Tyskland etableret et rdd uden dentralbanken, hvor
Finansministeriet er formand.

Valget af institutionelle rammer vil formentlig hggnsammen med organiseringen af
det finansielle tilsyn. Lande, hvor centralbankeysa varetager det finansielle tilsyn,
vil tendere mod at udpege centralbanken som amgvar handtering af systemiske
risici. Baggrunden herfor vil iseer veere, at cebtmaken allerede har ansvaret for en
central del af de relevante instrumenter. Omventtlande, hvor centralbank og
finansielt tilsyn er adskilt, og hvor det finangelilsyn organisatorisk er tilknyttet
regeringen, oftere veelge at etablere et rad madgidse af de relevante myndigheder.
Det skal ses i lyset af, at de konkrete instruntentette tilfeelde i stor udstraekning
ligger hos det finansielle tilsyn og ikke i cenbriahken, samt at der her typisk vil veere
flere aktarer, der skal inddrages i arbejdet meutiteiing af systemiske risici.

| en dansk kontekst har udvalget valgt at fokussfieindfgrelsen af et systemisk
risikorad. Ansvaret for overvagning og sikring afainsiel stabilitet er i Danmark, som
beskrevet ovenfor, fordelt mellem en reekke forsgell myndigheder samt
Nationalbanken. Ansvaret for tilsynet med finarisieVirksomheder og markeder
varetages af Finanstilsynet, som er en styrelsbvdfvs- og Vaekstministeriet.

Det er i forleengelse heraf udvalgets anbefalinglesit med henblik pa at styrke fokus
pa systemiske finansielle risici i Danmark, opreta systemisk risikorad, hvor de
pagaeldende myndigheder er repraesenteret. Et s@dansom alene bgr have en
radgivende funktion, giver de bedste rammer fofagtsat inddragelse af og effektiv

2 ge bl.a. IMF, "Institutional Models for Macroprutt@l Policy”, IMF staff discussion note, 1.
november 2011.
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koordination mellem de forskellige myndigheder. kithvver sikrer en radsmodel, at
forskellige synsvinkler inddrages i beslutningsghaget, nar systemiske risici skal
identificeres og handteres.

Endelig vil der med de kommende EU-regler i fx kalravsdirektivet, jf. afsnit 5,
blive indfart mulighed for anvendelse af en reekiy@ waerktgjer til handtering af
systemiske risici. Beslutningsgrundlaget herfor kilnne styrkes ved samarbejdet
mellem relevante myndigheder pd omradet i regi etf si/stemiske risikorad. Ved
implementeringen af kapitalkravsdirektivet i dahskgivning er der behov for at tage
stilling til, hvilke myndigheder der skal have koetence til at anvende de nye
veerktgjer.

Anvendelsesomrade

Det systemiske risikorad bgr skulle adressere syske risici pa hele det finansielle
omrade, herunder pa omrader som i dag kun i begtaamsfang eller slet ikke er
underlagt regulering som fx det sakaldte "skygg&bgstem”.

Finansiel stabilitet er grundlaget for en velfuregete realgkonomi og understgtter
veekst og beskeeftigelse gennem effektiv kreditfolimgdm.v. Radet bar imidlertid
ogsa i sit arbejde have for gje, at der kan veenebor en afvejning mellem finansiel
stabilitet og andre politikformal. Eksempelvis kainstort fokus pa finansiel stabilitet i
form af meget hgje kapitalkrav til bankerne pavivekst og beskaeftigelse i negativ
retning.

Der bgr her endvidere sondres mellem handteringystiemiske finansielle risici og

adressering af bredere makrogkonomiske problemgtil. Det systemiske risikorad
bar have til opgave at adressere systemiske fiekbengisici inden for det finansielle

omrade. Radet vil derfor ikke udarbejde henstitingm den generelle gkonomiske
politik (fx finans-, skatte- og pengepolitik) ellesm sektorpolitik uden for det

finansielle omrade fx landbrugs-, miljg-, arbejdskeas- og erhvervspolitikken.

Det er ligeledes relevant at klargare relationerlleme et systemisk risikorad og

Koordinationsudvalget for Finansiel Stabilitet (KFKFS bgr fremadrettet fortsat
beskeeftige sig med krisehandtering, jf. beskrivelewenfor. Dette bgr veere en
veesentlig anderledes opgave end den, der vil skalietages af et systemisk risikorad.
Det systemiske risikorad bgr saledes overvage bgfale tiltag, som kan forebygge og
handtere systemiske risici, men ikke forholde digrisehandteringstiltag i form af

bankpakker eller ngdlidende banker.

Opgaver og kompetencer
Overordnet kan opgaver i forhold til handtering safstemiske risici opdeles i tre
elementer:

1. Identifikation og overvagning af systemiske risici.

2. Kommunikation omkring og forslag til handteringidéntificerede risici.
3. Gennemfgrelse af konkrete initiativer til handtgraf risici.
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Det er naturligt at tildele et systemisk risikoréggaven med at overvage og
identificere systemiske risici (pkt. 1). Det er trait at identificere systemiske risici pa
et tidligt tidspunkt, saledes at der kan tagedaiier til at imgdegad opbygning af

sadanne risici, inden de nar et niveau, hvor datuare umuligt at undga betydelige
negative effekter for det finansielle system oggelgkonomien. Dette vil indebaere en
generel overvagning af hele det finansielle systb&te omrader der er reguleret i
national eller international ret, og omrader somimdre grad er regulerede i dag. Der
kan saledes opsta systemiske risici i hele denfiigie system, og ikke kun der, hvor
myndighedernes regulering og tilsyn i dag harakus.

Radet kan i sin overvagning af systemiske risicidoge pa, hvorledes systemiske risici
opbygges over tid og pa tveers af sektorer. Det ##n forbindelse veere relevant at
fokusere pa samspillet mellem forskellige sekt@@det finansielle omrade og mellem
forskellige typer af finansielle virksomheder — fmellem kreditinstitutter og
forsikringsselskaber — og pa sammenhaengen mellem fubansielle sektor og
realgkonomien. Det vil endvidere veere seerligt mé¢wgsa at se pa opbygning af risici
pa omrader, som farst er blevet regulerede i fagkise af den finansielle krise — fx
kapital- og hedgefonde — og omrader som endnu ékkieet reguleret, fx det sakaldte
skyggebanksystem. Skyggebanksystemet omfatter itek#éiyy, som minder om
almindelige bankaktiviteter, men som ikke foretagkesegulerede kreditinstitutter.

For at kunne gennemfgre effektiv identifikation mgervagning af systemiske risici er
der behov for, at det systemiske risikorad har agdt alle relevante informationer om
det finansielle system. Det vil derfor vaere ngdvgindgt det systemiske risikorad efter
anmodning kan fa adgang til oplysninger, inklusinstitutspecifikke oplysninger, fra
relevante offentlige myndigheder, herunder Natibanken. Det systemiske risikorad
vil i sddanne tilfelde skulle veere omfattet af dmme tavshedsbestemmelser som de
pagaeldende myndigheder, herunder i forhold til kemikation af henstillinger til
parter og offentligheden. Det systemiske risikob@t ogsad arbejde med at indsamle
informationer, der kan bidrage til overvagning afstemiske risici, herunder pa
omrader hvor der i dag ikke systematisk indsaméga.d

Det systemiske risikordd vil kunne kommunikere obagoner og advarsler til

specifikke parter og til offentligheden (pkt. 2)adets henstillinger med forslag il
handtering af systemiske risici vil kunne rettesdnfidnanstilsynet og Nationalbanken
samt — hvis der skal udformes lovgivning - til reggen. Henstillingerne vil som

hovedregel blive offentliggjort. Det vil veere heagtsmeessigt, at det systemiske
risikorad kan graduere sin kommunikation afheengjigviken form og intensitet, man

finder passende i en konkret situation.

Radet bgr fx kunne veelge mellem at delagtiggere digyreder, regeringen og
offentligheden i sine observationer, at advare giygning af specifikke risici og at

henstille til relevante myndigheder om at tage ket initiativer til handtering af

risici. En henstilling fra radet vil typisk veeredkaget af en konkret anvisning pa,
hvordan de identificerede risici skal handteres, vagre rettet mod en eller flere
myndigheder. Det systemiske risikorad bgr i sinrefmingsorden kunne fastseette,
hvorledes kommunikationen skal afpasses i forhbtietidentificerede risici.
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Radets udtalelser samt baggrunden herfor bgr sagangdpunkt offentliggeres. |
seerlige tilfeelde bgr hensynet til finansiel stadilikunne tillade, at der afviges fra
offentligggrelse af radets udtalelser.

Som beskrevet i afsnit 4 kan det europaeiske syskemiisikorad, ESRB, vedtage
henstillinger eller advarsler til bl.a. de natiaalegeringer og de nationale
tilsynsmyndigheder vedrgrende systemiske risicire®& den danske regering eller
Finanstilsynet modtager en sadan henstilling elmdvarsel, vil det veere
hensigtsmaessig, at det systemiske risikorad faigimed for at udtale sig herom.

Det systemiske risikordd bgr alene have en raddwefinktion, bl.a. for ikke at
anfeegte Finanstilsynets og Nationalbankens uaftgkedi Etableringen af radet vil
saledes ikke pavirke de bergrte myndigheders nundereompetencer. Det systemiske
risikordd kan dermed ikke instruere omkring bruggnbestemte vaerktgjer til at
handtere systemiske risici. (pkt. 3). Der bgr detevaere tale om, at det systemiske
risikordd kommunikerer sin holdning til andre mygiggéder eller regeringen om
bestemte tiltag. Dermed bevares Finanstilsynethaeagighed, og der sikres fortsat
parlamentarisk kontrol med reguleringen af og tiltymed den finansielle sektor via
erhvervs- og vaekstministeren.

Opfalgningen pa observationer, advarsler og hdingglr fra det systemiske risikorad
bar pahvile offentlige myndigheder og andre relé@grarter. Henstillinger, som kan
veere ledsaget af et forslag til, hvordan de ideetiéde risici skal handteres, vil
primaert rette sig mod Finanstilsynet, Nationalbankéder — hvis der skal udformes
lovgivning — regeringen.

Safremt myndigheden eller regeringen ikke faglgerhenstilling foreslas det, at der
offentligt skal redeggres for baggrunden herforverensstemmelse med fglg-eller-
forklar princippet. Safremt der er tale om en folity henstilling af hensyn til finansiel
stabilitet, vil begrundelsen for i givet fald ikkat faglge henstillingen ikke skulle
offentliggares, men alene stiles til det systemisi&orad.

Da der ikke bgr veere tale om bindende instruktidinerradet til myndighederne,
vurderes denne model ikke at begreense Finanstilsyonfastsatte uafhaengighed, for
sa vidt angar gennemfgrelse af det finansielleyrtils Tilsvarende vurderes
Nationalbankens uafhaengighed ikke at blive pavinezaf.

Observationer og advarsler vil ikke ngdvendigvisrevagettet mod en specifik
myndighed og typisk ikke veere forbundet med ledsdge forslag til
opfalgningsinitiativ. Hvis der er tale om en adedy®r en mulighed, at det systemiske
risikorad kan anmode en eller flere myndighederabfiorholde sig hertil.

Et centralt spargsmal er hvilke preecise mulighedet,systemiske risikorad har for at
kunne fremseette advarsler, henstillinger m.v. infierdet finansielle omrade. Da det
ikke kan forudsiges, hvor systemiske risici i deétahsielle system vil opsta
fremadrettet, vurderes det hensigtsmaessigt, atyseemiske risikorad har en vis frined
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til at veelge pa hvilke omrader, man gnsker at edtif. Det vurderes dog ogsa
hensigtsmaessigt, at der defineres nogle overordneuener, som radet kan agere
indenfor.

Det systemiske risikorad bgr kunne udtale sig ararfsielle forhold, herunder finansiel
regulering, som efter radets vurdering kan ledsytemiske risici og derved true den
finansielle stabilitet og komme med henstillingen anitiativer pa det finansielle
omrade, som kan reducere eller forebygge opbygnirafesystemiske risici. Disse
udtalelser kan have forskellige grader af styrkekang fx veere i form af observationer,
advarsler og henstillinger. Radet bar bl.a. kuno@ie med henstillinger om:

= Den modcykliske kapitalbuffer, kapitalbevaringsteunén m.v.,

* Risikoveegte pa kreditinstitutters eksponeringer reghdomssektoren, regler for
opgerelse af kreditinstitutters solvensbehov, imdhaf forsikringsselskabernes
egen risikovurdering m.v.,

= Oplysningskrav for kreditinstitutter, forsikringssieaber m.v.,

= Krav til kreditinstitutters finansiering og likvitit,

» Indfgrelse af gearingsmal,

= Eksponeringer til bestemte sektorer,

= Krav til gennemsigtighed og sikkerhedsforanstajein i forbindelse med
systemiske risici pa kapitalmarkederne m.v.

Det bemeerkes, at myndighedernes mulighed for ahegefere henstillinger fra det
systemiske risikorad vil afhaenge af, i hvilket onfaeventuelle EU-regler (fx

kapitalkravsdirektivet) pa det pageeldende omradeergimulighed for national

fleksibilitet til at gennemfgre de foresladede gltdDer bar derfor som udgangspunkt
foreligge en vurdering af EU-retten forud for alenstillinger fra det systemiske
risikorad.

Organisering

Det vil veere naturligt, at raddet sammenseettes ahgedigheder og institutioner, der
har seerligt indsigt og ekspertise pa omradet, séled alle relevante kompetencer pa
omradet er repreesenteret. Dette indebzerer, at dfilsgnet, Nationalbanken og de
gkonomiske ministerier (Erhvervs- og Veaekstminigteri Finansministeriet og
@konomi- og Indenrigsministeriet) naturligt vil veerrepreesenteret i udvalget.
Finanstilsynet har som en del af sit formal at &g til finansiel stabilitet via tilsynet
med de enkelte finansielle virksomheder og market&tionalbanken har som en
vigtig opgave at overvage det finansielle systemep@verordnet plan bl.a. ved at
gennemfare stresstest m.v. Herudover bgar regerivgmn repreesenteret i radet i form
af de relevante gkonomiske ministerier. Ministergrspiller en central rolle i
forbindelse med sikring af finansiel og makrogkomskn stabilitet, finansiel
krisehandtering og regulering af den finansiellkt@e Ministerierne besidder saledes
vigtig indsigt, som bgr indga i handteringen aftegsiske risici. Herudover vil det veere
relevant med deltagelse af uafhaengige eksterneegkspl lyset af formalet med radet
vil det veere relevant, at eksperterne har videnfioiansielle forhold, herunder om
samspillet mellem den makrogkonomiske udviklingdeg finansielle sektor enten via
forskning eller fra beskeeftigelse i den finansiskdtor.
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Et systemisk risikorad kan pa den baggrund bestatoafrepreesentanter for
Nationalbanken, af to repreesentanter for Finaysids af tre repraesentanter for de
gkonomiske ministerier (Erhvervs- og Veekstminigteri Finansministeriet og
@konomi- og Indenrigsministeriet), og af tre uafigigga eksterne eksperter udpeget af
regeringen efter hgring af Nationalbanken. Bllgset af Nationalbankens deltagelse i
ESRB med stemmeret vil det veere naturligt, at fomes for Nationalbankens
direktion varetager formandskabet for radet. Repndasionen fra de gkonomiske
ministerier og Finanstilsynet bar tilsvarende vaégit niveau.

For at styrke virkningen af de fremsatte henstiin bgr det systemiske risikorad
streebe efter konsensus. | tilfeelde af stemmeligheedormandens stemme kunne veere
udslagsgivende.

Med henblik pa at undga loyalitetskonflikter vil tdesere hensigtsmaessigt, at de
gkonomiske ministerier ikke har stemmeret (men ealdaaleret) i forhold til
observationer, advarsler og henstillinger, der eretsig mod regeringen. Da
Finanstilsynet pa vegne af erhvervs- og veekstneirdést udarbejder finansiel
regulering, har Finanstilsynet pa tilsvarende ieeistemmeret (men alene taleret) i
forhold til observationer, advarsler og henstilengder retter sig mod regeringen.
Nationalbanken og de eksterne eksperter bgr kuenense i alle sager.

Endelig vurderes det hensigtsmaessigt, at sekretfaeigeningen af radet varetages af
Nationalbanken. Finanstilsynet og de gkonomiskeastarier bgr deltage i sekretariatet.
Dermed sikres teet inddragelse af NationalbankemgnBtilsynets og ministeriernes
analytiske kompetencer og finansielle indsigt samift Nationalbankens og
Finanstilsynets erfaringer fra arbejdet i ESRB.

Da det systemiske risikorad ikke vil have instraktibefgjelse over for andre
myndigheder, er der ikke umiddelbart behov foraalet star direkte til ansvar over for
Folketinget. Folketinget vil saledes fortsat kunmive sin parlamentariske kontrol i
forhold til den finansielle regulering og det firsaglle tilsyn via erhvervs- og
vaekstministeren.

Arbejdet i det systemiske risikorad vil som udgangkt veere omfattet af de
almindelige regler i offentlighedsloven. Dog vil lggninger om finansielle
virksomheder veere omfattet af tavshedspligtbestdeamee i lov om finansiel
virksomhed®

Det bemeerkes, at etableringen af det systemiskendsl ma forventes at medfare en
vis forggelse af ressourceforbruget i de involveredtitutioner.

ESRB henstiller, at lovgivhingen om de nationalendigheder treeder i kraft senest 1.
juli 2013. Det vurderes relevant, at det systemisdikorad nedsaettes via en eendring af

%) ov om Finansiel Virksomhed, § 354.
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lov om finansiel virksomhed. Lovforslag bgr fremtet i den kommende
folketingssamling.

Det vil veere hensigtsmeessigt, at der i forbindelesl etableringen af et systemisk

risikorad leegges op til en evaluering fx 3 ar eftédets etablering pa basis af de
hidtidige erfaringer med radets funktion og deminationale udvikling.
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Bilag 1: Kapitalbuffere i kapitalkravsdirektivet

Kommissionens forslag til kapitalkravsdirektiv odorordning (CRR/CRD 1V)
indeholder bestemmelser om, at landene skal indfeme sakaldt modcyklisk
kapitalbuffer og en kapitalbevaringsbuffer. Herueloer der i radets aftale indeholdt
mulighed for indfarelse af en sakaldt systemiskkoisuffer. De tre kapitalbuffere
uddybes i det falgende. | bilag 2 er indeholdtigarf der illustrerer samspillet mellem
de tre kapitalbuffere og det grundlaeggende kapasalk

Den modcykliske kapitalbuffer

Formalet med introduktion af en modcyklisk kapitéfer er at tilskynde til opbyggelse
af ekstra kapital i opgangstider (hvor risikoopgtae, tab og henseettelser generelt er
lave), som instituttet kan teere pa i nedgangstideror risikoopfattelse, tab og
hensaettelser generelt er hgje) for at undgd, ditutterne skal hente kapital pa
markedet pa et vanskeligt tidspunkt. Hertil komna¢rggede kapitalkrav i sig selv kan
medvirke til at reducere udlansvaeksten.

Den modcykliske kapitalbuffer skal opfyldes med retig kernekapital (Common
Equity Tier 1 — CET1) og skal efter en indfasningspde leegges oven i det
grundleeggende krav til egentlig kernekapital padsird,5 pct. af de risikoveegtede
aktiver.

Den egentlige kernekapital, der anvendes til ayldpf kravet om den modcykliske
buffer, skal, udover minimumskravet, ligge udovemdegentlige kernekapital, der
anvendes til at deekke den sakaldte kapitalbevaifes (jf. neden for), og det
individuelle solvenskrav (sgjle 2). Egentlig keraphkal, der anvendes til at opfylde
kravet om en modcykliske buffer, kan endvidere ikk@endes til at opfylde kravet om
en systemisk risikobuffer.

Den modcykliske kapitalbuffer vil have samme nivéaudanske eksponeringer, men
vil for institutter, der har eksponeringer i anthrde, blive fastsat individuelt afheengig
af sammenseetningen af instituttets eksponeringanedenfor.

Sterrelse pa den modcykliske kapitalbuffer
Hvert medlemsland skal udpege en offentlig myndigbker et offentligt organ, der er
ansvarlig for at fastseette niveauet af den modsk&lkapitalbuffer.

Den modcykliske kapitalbuffer vil som udgangspuligge i niveauet 0 — 2,5 pct. af de
risikoveegtede aktiver, men finder den nationale aigimed det relevant, kan niveauet
ligeledes seettes til over 2,5 pct. Hvorvidt buffeex over eller under 2,5 pct. har en
betydning for gvrige medlemslandes anerkendelbefééren, jf. nedenfor.

| forbindelse med fastseettelse af stgrrelsen pammicykliske kapitalbuffer skal hver
relevant national myndighed kvartalsvis udarbejde sakaldt "bufferguide”, der i

praksis skal vaere en vejledning til, hvordan stgere pa bufferen fastsaettes.
Bufferguiden skal pa en meningsfuld made repreeseieditcyklussen og risikoen
for hgj udlansvaekst og skal endvidere inkluderentuadle anbefalinger, ESRB matte
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have givet i forhold til fastseettelsen af buffer®en relevante myndighed fastseetter
hvert kvartal et passende niveau for den modcykliskiffer i det pagaeldende
medlemsland.

Det fastsatte niveau for den modcykliske buffer dggelfor bankernes eksponeringer
mod det pageeldende land. For eksponeringer moe daulile geelder det niveau, der er
blevet fastsat i dette land. P4 denne made skalitikrgtitutterne leve op til et
modcyklisk bufferkrav, der udregnes som et veegéeingmsnit af kravene i de lande,
hvor deres eksponeringer er placéfeEr der fx et institut, der har 50 pct. af sine
eksponeringer i Land A (der har en buffer pa 1)pmg. 50 pct. af sine eksponeringer i
Land B (der har en buffer pa 2,5 pct.), da skatitimset leve op til en modcyklisk
buffer pa 1,75 pct.

Gensidighed i anerkendelsen af den modcykliskedtbpffer

Som naevnt oven for kan den modcykliske kapitalbuffaettes hgjere end 2,5 pct.
Forskellen over og under 2,5 pct. er blot, at foreauer op til 2,5 pct. geelder der
tvungen anerkendelse, hvorimod der er frivillig dke@delse over 2,5 pct. Det vil sige,
at et land (Land A) med eksponeringer mod et anaetiemsland (Land B), der har sat
bufferen over 2,5 pct., konkret skal beslutte, kndir institutter i Land A skal
anerkende det givne bufferniveau over 2,5 pct. nd.8. Er der ikke sket en sadan
anerkendelse af niveauet, da skal institutter idLArkun anerkende bufferen i Land B
op til 2,5 pct. Modsat geelder der altid tvungenrkeedelse op til 2,5 pct.

Dette kan illustreres ved et eksempel, hvor Lankafen buffer pa 2 pct., og Land B
har en buffer pa 5 pct. Endvidere er der et kneslitiut, der er beliggende i Land A,
med 50 pct. eksponeringer i Land A og 50 pct. ekepgager i Land B. Har Land A
ikke anerkendt bufferen over 2,5 pct. i Land B,edanstituttets bufferkrav 2,25 pct.
(gennemsnit af 2 og 2,5 pct.). Har Land A derimpdrkendt bufferniveauet i Land B,
da skal instituttet leve op til et bufferkrav p& pct. (gennemsnit af 2 og 5 pct.)

Sanktioner ved brud pa bufferkrav

Det er tilladt for institutter at ligge under kravler den modcykliske buffer, men i sa
fald treeder en raekke begraensninger i kraft. Dgexdstg om adgangen til at udbetale
udbytte til instituttets aktionserer, om adgangératibetale bonus til ansatte og om
forbud mod at betale renter pa instituttets hybrieenekapital. Sanktionerne skal
dermed forhindre en yderligere udhuling af kapitalea lsenge instituttet ligger under
bufferkravet.

Implementering

Den modcykliske kapitalbuffer er farst et krav 1180 hvorfra bufferen indfases
lgbende. Som et led i den ggede fleksibilitet, famoskabet har indskrevet i
kompromisforslagene, er det dog allerede muligtonatt at implementere bufferen
fuldt ud fra 1. januar 2013.

%6 EBA skal pr. 1. januar 2013 udarbejde tekniskedsasher for, hvordan man konkret skal specificere,
hvor en eksponering er placeret.
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Kapitalbevaringsbufferen

Formalet med introduktion af en kapitalbevaring$uér, at sikre at bankerne generelt
har en ekstra stgdpude af tilgeengelig kapital. $iiealdet var for den modcykliske
kapitalbuffer er det saledes formalet at tilskyrtdeopbyggelse af ekstra kapital i
opgangstider, som instituttet kan taere pa i nedsjatey.

Kapitalbevaringsbufferen skal udggre 2,5 pct. afrdé&oveegtede aktiver og skal
opfyldes med egentlig kernekapital, (Common Equifyjer 1 - CET1).
Kapitalbevaringsbufferen skal efter en indfasnimgsle leegges oven i det
grundleeggende krav til egentlig kernekapital padsird,5 pct. af de risikoveegtede
aktiver. Egentlig kernekapital, der anvendes tibaflylde kapitalbevaringsbufferen, kan
ikke samtidig anvendes til at opfylde kravet om devdcykliske kapitalbuffer (jf. oven
for), den systemiske risikobuffer eller det indivedle solvenskrav (sgjle 2). Det er
saledes et ekstra krav.

Det vil veere tilladt for institutterne at ligge wrdkravet i kapitalbevaringsbufferen,
men i s& fald traeder en reekke begraensninger i Baftdrejer sig om adgangen til at
betale udbytte til instituttets aktionserer, om adg til at betale bonus til ansatte og
om forbud mod at betale renter pa instituttets ingbkernekapital. Begraensningerne
skal forhindre, at der for banker, der ikke opfylteifferkravet, finder en yderligere
udhuling af kapitalen sted (gennem for store udbytbonus- eller rentebetalinger), sa
leenge instituttet ligger under bufferkravet. Safreimstituttet kommer under det
samlede bufferkrav, skal instituttet desuden uddeébe og indsende en
kapitalgenopretningsplan til tilsynsmyndighedendigmdelse.

Forskellen mellem den modcykliske kapitalbuffer l@pitalbevaringsbufferen er fgrst
og fremmest, at kapitalbevaringsbufferen altid kgiva— ogsa i darlige tider. Hvorvidt
institutterne vil efterstraebe at leve op til kajngvaringsbufferen vil dog formentligt
svinge med konjunkturerne. Dette er en konsekvénataler, jf. oven for, ikke kan
udbetales bonusser, dividender mv., hvis buffek&e er opfyldt, og det forventes alt
andet lige, at gnsket om udbetalinger af udbytyesgnar det gar godt.

Kapitalbevaringsbufferen er farst et krav i 20168ptfra bufferen indfases Igbende.
Som et led i den ggede fleksibilitet, formandskabk&r indskrevet i
kompromisforslagene, er det dog allerede muligtonatt at implementere bufferen
fuldt ud fra 1. januar 2013.

Den systemiske risikobuffer

| Radets kompromistekst er der indfgrt mulighed &irder nationalt kan fastseettes et
hgjere kapitalkrav end fastsat i forordningen fdr amlressere systemiske risici.

Kapitalkravet kan indfgres i form af en sakaldts®misk buffer” bestaende af egentlig

kernekapital (CET1).

Der er ingen gvre graense for den systemiske buiffen, fastseettes denne over 3 pct. af

de risikoveegtede aktiver (beregnet pa bade nadagkdponeringer og eksponeringer i
andre EU-lande), vil dette skulle forhandsgodkerafééommissionen.
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Fra 2015 vil medlemsstaterne kunne fastseette eersigk buffer pa op til 5 pct.
beregnet pa nationale eksponeringer og eksponerinigetredjelande uden
Kommissionens forhandsgodkendelse. | tilfaelde hufferen pa disse eksponeringer
seettes mellem 3 og 5 pct., da skal det pageeldeamte dog forinden have hart
Kommissionen herom. Kommissionen udtaler sig heram, medlemslandet skal
forklare sig, hvis Kommissionens udtalelse ikkegéal. For eksponeringer i andre EU-
lande fastholdes teersklen for Kommissionsgodkeerdeis3 pct.

| tilfeelde af fastseettelse af en systemisk risikfasupa mellem 3 og 5 pct. for et
datterselskab, der er ejet af et udenlandsk modkede skal Kommissionen og Det
Europeeiske Udvalg for Systemisk Risiko (ESRB) afgen udtalelse herom. Hvis
tilsynsmyndighederne for hhv. datter- og modersdisler uenige i forhold til
fastseettelsen af bufferen, og hvis begge udtaldtseiKommissionen og ESRB er
negative, da kan sagen afggres i bindende maegldgruEU-banktilsynsenheden
(EBA).

Fastseetter en medlemsstat en systemisk buffer egred eksponeringer i andre EU-
lande op til et niveau pa 3 pct., skal medlemssttgstsaette bufferen pa samme niveau
for alle eksponeringer inden for EU, herunder i laeslandet selv.

Opfylder institutter ikke kravet om en systemisgikobuffer, da treeder der en raekke
begraensninger i kraft pA samme made, som tilfegidédr hhv. kapitalbevarings- og

den modcykliske buffer. | modseaetning til de to gerbuffer har tilsynsmyndighederne
dog mulighed for at indfare strengere sanktioneis nstitutternes begraensninger pa
udbytter mv. ikke leder til en tilfredsstillenderibedring i niveauet for den egentlige
kernekapital.

Der er indskrevet mulighed for, at andre medlend#akan anerkende den systemiske

buffer, som et andet medlemsland har fastsat. Danaekendelse vil i sa fald geelde i
forhold til eksponeringer mod det land, der hatdasbufferen.
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Bilag 2: Overblik over kapitalkrav og kapitalbuffer e i kapitalkravsdirektivet

O Total (T1+T2)
B Modc. buffer (som udg.pkt. op til 2,5 pct.)
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Noter:

a)
b)

c)

d)

Den modcykliske kapitalbuffer vil som udgangspublkte fastsat mellem 0 og 2,5 pct. Der er dog
mulighed for under visse omstaendigheder at seett@jene buffer.

De nationale myndigheder har mulighed for under sevisomsteendigheder at
kapitalbevaringsbufferen hgjere end 2,5 pct.

Den systemiske risikobuffer kan i udgangspunktststattes frit op til 3 pct. for alle eksponeringer
og fra 2015 op til 5 pct. for nationale eksponeein@g eksponeringer i 3. lande alene. @nskes
bufferen sat hgjere end dette, kreeves forudgaendieegdelse af Kommissionen.

Den modcykliske kapitalbuffer og kapitalbevaringbren skal implementeres fra 2016, men kan
implementeres nationalt allerede fra 2013.

Sseette
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