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Risikobilledet er praget af store prisstigninger pa bl.a. energi og fadevarer, hgjere
renter og forventninger om aftagende vaekst. Det har bl.a. skabt hgj volatilitet og
prisfald pa de finansielle markeder. Samtidig er der fortsat tegn pa risikoopbyg-
ning i kreditgivningen. Den arlige vaekst i pengeinstitutternes udlan til erhverv er
fortsat hgj, mens stor omlaegningsaktivitet ager udbredelsen af risikable lantyper
blandt husholdningerne.

Der er udsigt til en veesentlig veekstafdeempning, bade i Danmark og i udlandet. Efter en leen-
gere periode med hgj vaekst er presset pa dansk gkonomi aftagende. En lavere andel af virk-
somhederne melder om mangel pa arbejdskraft. Reallgnnen er desuden faldet, og der er tilba-
gegang i privatforbruget. Hgj inflation og hgjere renter gger risikoen for en kraftig opbremsning
med deraf nedadrettede risici for den finansielle stabilitet.

Haj volatilitet og forringet likviditet pa de finansielle markeder affader starre behov for likvidi-
tetsstyring. Efter ar med meget lave renter og meget lempelige finansielle betingelser, har hg-
jere renter ledt til prisfald pa stats- og realkreditobligationer og hgj volatilitet pa de finansielle
markeder. Dette har bidraget til en forringelse af likviditeten pa bl.a. markedet for stats- og re-
alkreditobligationer. Forringet likviditet kan forsteerke prisudsving i de finansielle markeder og
medfare yderligere prisfald pa finansielle aktiver. Institutterne har aktuelt paen afstand til de-
res likviditetskrav. Markedsfinansiering er dog blevet dyrere, og efterspgrgslen efter likviditet
kan hurtigt stige, bl.a. fra energisektoren og pensionsselskaber. Det affgder et stgrre behov
for, at institutterne har fokus pa deres likviditetsstyring og bgr tage hensyn til perioder med be-
graensede refinansieringsmuligheder.

Risici i kreditgivningen er fortsat under opbygning, og der er aktuelt ikke tydelige tegn pa, at
flere misligholder deres lan. Vaeksten i pengeinstitutternes udlan til erhverv har veeret hgj i
2022, men er hen over efteraret aftaget. Samtidig optager husholdningerne i stigende grad
mere risikable lantyper. Bade virksomheder og husholdninger pavirkes af de hgjere renter og
ggede energiomkostninger. Vaekstafdaempningen i dansk gkonomi vil forveerre lantagernes
geeldsserviceringsevne den kommende tid. Endnu er der imidlertid ingen tydelige tegn p3, at
flere misligholder deres l1an, ligesom institutternes nedskrivningsprocenter er lave. En raekke
mellemstore pengeinstitutter har dog store eksponeringer over for ejendomsselskaber. Under
finanskrisen samt krisen i 1990’erne var ngdlidende institutter netop karakteriseret ved en hgj
koncentration af udlan til denne branche. Det er derfor vigtigt, at kreditinstitutterne foretager
en grundig kreditvurdering og lgbende overvager udviklingen i disse 1an.

Institutternes basisindtjening forventes at stige som falge af hgjere renter. Der er tegn pa en
forbedring af institutternes basisindtjening, hvilket iseer er drevet af stigende nettorenteind-
teegter i lyset af hgjere renter. Kursreguleringer har omvendt bidraget til betydelige tab, mens
hgjere nedskrivninger helt eller delvist vil opveje den positive effekt pa indtjeningen. Institut-
terne har vaeret tilbageholdende med at udstede ny finansiering siden foraret, og deres af-
stand til NEP-kravet er faldet. Nogle institutter har derfor behov for at refinansiere udlgbende
geeldsudstedelser, akkumulere kapital eller udstede ny geeld, der kan benyttes til at opfylde
NEP-kravet.
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Energikrisens implikationer for den finansielle sektor

Radet drgftede systemiske risici relateret til udviklingen pa energimarkederne. Store prisstig-
ninger og udsving pa gas- og elmarkederne i de fagrste tre kvartaler af 2022 farte til et gget
krav om sikkerhedsstillelse for variationsmarginkald hos energiselskaber, der anvender clea-
rede derivatkontrakter. Det gav energiselskaberne betydelige likviditetsbehov. Der er en risiko
for, at volatiliteten pa energimarkederne fortseetter, hvilket kan gge energiselskabernes efter-
spgargsel efter likviditet yderligere. Hvis volatilitet og finansiel stress finder sted samtidig pa
flere forskellige markeder, kan det pavirke den finansielle stabilitet.

En generel systemisk buffer i Danmark

Radet draftede beslutningsgrundlaget for aktivering af en generel systemisk buffer i Danmark.
Den systemiske buffer kan anvendes, hvis der er generelle systemiske risici, som ikke er
adresseret af de gvrige makroprudentielle instrumenter.

Radet vurderer fortsat, at der er uadresserede systemiske risici i Danmark. Risici relaterer sig
fx til institutternes eksponeringer over for ejendomsmarkedet - bade i form af boliglan og virk-
somhedslan med pant i eiendomme. Radet har tidligere vurderet, at der er uadresserede risici
relateret til hgjt beldnte husholdningers adgang til afdragsfri Ian.

Radet arbejder videre med at vurdere forskellige metoder til kalibrering af en systemisk buffer.
| lyset af det videre arbejde og det aktuelle risikobillede er Radets anbefaling til erhvervsmini-
steren derfor, at den systemiske buffersats ikke aktiveres pa nuvaerende tidspunkt.

Den kontracykliske kapitalbuffer i Danmark

Radet vurderer hvert kvartal det passende niveau for den kontracykliske kapitalbuffer. Radet
finder det fortsat hensigtsmaessigt, at den kontracykliske kapitalbuffer gges til 2,5 pct. fra
marts 2023, hvilket blev besluttet af erhvervsministeren i marts 2022. Det er vigtigt, at buffe-
ren bliver bygget op, sa institutterne har noget at sta imod med, hvis risici og tab materialise-
res. Radet er parat til at henstille om en reduktion af buffersatsen med gjeblikkelig virkning,
hvis der opstar stress i det finansielle system med risiko for en hard opstramning af kreditgiv-
ningen til husholdninger og virksomheder.

Forventede effekter af EU’s forslag til revision af europaeiske kapitalkrav

Radet blev orienteret om den forventede effekt af Ministerradets kompromis til revision af ka-
pitalkravsdirektivet og -forordningen (CRRIIl, CRDVI) pa danske kreditinstitutter. Europa-Kom-
missionen fremlagde i oktober 2021 et forslag, der gennemfgrer en raekke anbefalinger fra
Basel-komitéen, herunder et kapitalgulv og reviderede regler for opgarelsen af kredit- og mar-
kedsrisiko. Der udestar forhandlinger om kompromiset med Europa-Parlamentet, fgr kapital-
kravspakken kan treede i kraft. £ndringerne forventes implementeret efter 1. januar 2025.

Henvendelse kan rettes til mail@risikoraad.dk eller Teis Hald Jensen, kommunikations- og
presseradgiver, pa tif. +45 3363 6066.

Side 2 af 2


mailto:mail@risikoraad.dk

