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53. mgde i Det Systemiske Risikorad

Den globale veekst har hidtil vist sig robust over for krigen i Mellemgsten og den fortsat hgje
handelspolitiske usikkerhed. Den globale usikkerhed har kun i begreenset omfang pavirket
de finansielle markeder, hvor risikoappetitten fortsat er hgj. De hgje prisstigninger pa bolig-
markedet i hovedstadsomradet - og nu ogsa Aarhus - vidner om, at der fortsat opbygges
risici pa boligmarkedet. Kreditvaeksten til boligformal er samtidig taget til i hovedstadskom-
munerne. Pa Faergerne har de cykliske systemiske risici veeret under opbygning over laen-
gere tid og er pa et forhgjet niveau. Radet henstiller om, at den kontracykliske kapitalbuffer
pa Feergerne forhgjes fra 1 pct. til 2 pct. Radet vurderer, at den kontracykliske kapitalbuffer
i Danmark bar fastholdes pé 2,5 pct., og at en buffersats pa 1 pct. fortsat er passende i
Grgnland.

Den globale vaekst har vist sig stabil, men fortsat haj handelspolitisk usikkerhed og geopoli-
tiske spaendinger oger risikoen for pludselige tilbageslag. Krig i Mellemasten og lukningen
af Hormuzstreedet har medfgrt betydelige stigninger i energipriserne, som risikerer at fare til
yderligere inflationsstigninger og forstyrrelser i globale forsyningskeeder. For den globale
gkonomi forventer Den Internationale Valutafond fortsat moderat veekst i de kommende ar,
om end udsigterne overvejende er praeget af nedadrettede risici og hgj usikkerhed. Pa trods
af udsving pa de finansielle markeder er risikopreemier lave, og priserne pa risikofyldte akti-
ver pa niveau med tiden inden krigen i Mellemgsten. Udsigt til hgjere gaeldsniveauer og fort-
satte budgetunderskud i flere store gkonomier kan betyde, at der kan komme yderligere
pres pa de offentlige finanser i de pageeldende lande. Samtidig er der tegn pa, at stats-
geeldsmarkederne i USA og euroomradet i stigende grad er forbundet til pengemarkederne
via korte 1an. Det gger risikoen for, at problemer pa det ene marked smitter af pa det andet.
Der ses ogsa en stigende forbundethed mellem seerligt den amerikanske Al- og software-
sektor og markedet for kreditgivning uden for det traditionelle banksystem - sakaldt private
credit. Selvom danske finansielle selskabers direkte eksponering mod private credit er be-
graenset, kan den finansielle sektor i Danmark ogsa blive ramt, hvis der opstar problemer i
det internationale marked for private credit.

Bankernes erhvervskunder har et godt udgangspunkt til at modsta de aktuelle udfordringer
forbundet med de hgjere energipriser, og andelen af ngdlidende 1an er pa et lavt niveau.
Flere virksomheder kan dog blive pavirket som fglge af ggede energi- og finansieringsom-
kostninger. Den fortsat hgje indtjening understgtter kreditinstitutternes robusthed, og Natio-
nalbankens stresstest viser, at alle institutter kan klare en hard recession.

De veaesentligste operationelle risici er fortsat relateret til cyberangreb. Det skeerperede trus-
selsbillede har givet anledning til, at der arbejdes pa at styrke beredskabet i tilfeelde af al-
vorlige laengerevarende nedbrud i den finansielle sektor. Formalet er at sikre, at samfunds-
kritiske funktioner fortsat kan udfgres i tilfaelde af nedbrud.

Risici pa boligmarkedet er taget til. Prisveeksten er fortsat hgj i Kebenhavn, og de hgje pris-
stigninger har nu ogsa spredt sig til andre dele af landet. Den hgje prisveekst kan bl.a. indi-
kere, at frygten for hgjere fremtidige boligpriser pavirker boligefterspargslen, herunder hos
farstegangskabere. Kreditvaeksten til husholdninger er samtidig steget og udgjorde 8,9 pct.
ar-ari 1. kvartal 2026 i Kgbenhavn og Frederiksberg. Kreditvaeksten er primeert drevet af
boligkgb som i stigende grad finansieres ved variabelt forrentede boliglan. Det betyder alt
andet lige, at husholdningerne er mere fglsomme over for rentestigninger.
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Det er afggrende, at der ikke lempes pa lanereglerne, da det vil gge risiciene pa boligmarke-
det.

Radet drgftede risici relateret til den ggede udbredelse af realkreditlignende banklan
Bankerne har igennem det seneste ar i stigende grad bevilget realkreditlignende banklan
eller sakaldte prioritetslan som et led i boligfinansieringen. Disse lan er banklan, der tilby-
des pa realkreditlignende vilkar. Den sterre udbredelse skal bl.a. ses i lyset af konkurrence-
situationen pa markedet for boligldn og den generelle renteudvikling, som har gget efter-
spargslen efter boligldn med variabel rente. Boligejere, der optager et prioritetslan, skal op-
fylde de samme betingelser, som hvis de skulle kreditgodkendes til et variabelt forrentet re-
alkreditlan. Der forekommer i den forbindelse ikke at veere markante forskelle i robusthe-
den hos kunder, der optager hhv. prioritetslan og variabelt forrentede realkreditlan.

Realkreditlan udger fortsat langt starstedelen af det samlede boligudlan i Danmark. Da
markedet for boligfinansiering har systemisk betydning, vil Radet fortsat felge udviklingen.
Radet bemezerker i den forbindelse, at Regeringen har til hensigt at afdeekke udbredelsen af
bankernes prioritetslan.

Radet har vurderet satserne for den kontracykliske kapitalbuffer i Danmark, Grgnland og
pa Feergerne. Radet vurderer hvert kvartal det passende niveau for den kontracykliske kapi-
talbuffer. Radet har til opgave at identificere og overvage systemiske finansielle risici i Dan-
mark, Feergerne og Grgnland.

= Radet vurderer, at den kontracykliske kapitalbuffer i Danmark bgr fastholdes pa
2,5 pct.

= Radet vurderer for nuvaerende, at en sats pa 1 pct. for den kontracykliske buf-
fersats i Grgnland er passende. Den kontracykliske kapitalbuffer i Grgnland er ak-
tuelt pa 0,5 pct. og forhgjes til 1,0 pct. fra 1. juli 2026, jf. erhvervsministerens be-
slutning om at fglge Radets henstilling fra oktober 2024. Den gkonomiske vaekst i
Grgnland har veeret afdeempet, hvilket skal ses i lyset af lavere aktivitet pa flere
omrader, bl.a. afslutningen af en reekke starre anleegsprojekter. Det afspejler sig i
et fald i udlanet til erhverv i 2025, mens veeksten i udlanet til husholdninger fort-
sat er moderat. For det vigtige fiskerierhverv er der desuden usikkerhed forbundet
med de globale makrogkonomiske forhold. Der er dog fortsat hgjt pres i gkono-
mien. Trinvise forggelser af bufferen er i overensstemmelse med Radets strategi
om, at buffersatsen gradvist forgges. Pa sigt er det derfor malsaetningen, at den
kontracykliske kapitalbuffer bygges op til et hgjere niveau for at sikre, at der er
mere kapital, som kan frigives ved et stgd til gkonomien.

= Radet henstiller til skatte- og veekstministeren, at den kontracykliske kapitalbuffer
pa Feergerne forhgjes fra 1 pct. til 2 pct. fra 30. september 2027. Det faergske risi-
korad, Fgroya Vadarad, er enig i vurderingen. Det Systemiske Risikorad vurderer,
at der i gjeblikket opbygges systemiske risici i det finansielle system. Feergsk gko-
nomi har veeret i en langvarig hgjkonjunktur med et meget stramt arbejdsmarked,
kun kortvarigt afbrudt af pandemien i 2020. Boligpriserne er steget igennem en
arreekke, og prisstigningerne tog til i Igbet af 2025. Den samlede kreditveekst er
ligeledes taget til i Igbet af 2025. Trinvise forggelser af bufferen er i overensstem-
melse med Radets strategi om, at buffer-satsen gradvist forgges til et niveau pa
2,5 pct.

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 kreditgivnin-
gen til husholdninger og virksomheder.

Status pa henstillingen vedrgrende den sektorspecifikke systemiske buffer. Radet hen-
stillede til erhvervsministeren 7. oktober 2025 om en lempelse af den sektorspecifikke sy-
stemiske buffer for eksponeringer mod ejendomsselskaber. Radet afventer fortsat svar pa
henstillingen.
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