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Introduktion og hovedkonklusioner

EU har igangsat et omfattende sundhedstjek af de stgrste pengeinstitutter i euroomradet
og i andre EU-lande, herunder Danmark - et sdkaldt 'Asset Quality Review' (AQR) - samt

stresstest af bankerne.!

Den europaiske centralbank, ECB, har hovedansvaret for at gennemfgre sundhedstjek-
ket. Gennemgangen af institutterne skal veere afsluttet i oktober 2014, hvorefter ECB
formelt forventes at overtage tilsynet med institutterne i de lande, som deltager i det
faelles tilsyn. Vurderingen af sundhedstilstanden i pengeinstitutterne kan samtidig fa be-

tydning for det videre arbejde med at etablere en bankunion.

En fuldt udbygget bankunion kan opfattes som en forsikringsordning mellem bankerne
(med staterne i bankunionen som en finansiel bagstopper), hvor risikoen spredes pad de
pengeinstitutter (og stater), der deltager i ordningen. Dvs. at de danske pengeinstitutter,
subsidizert den danske stat, vil patage sig en del af de andre landes risiko, hvis vi gar
med, ligesom andre lande i givet fald vil patage sig en del af den risiko, som knytter sig til
den relativt store finansielle sektor i Danmark. For Danmark og andre lande er det derfor
vigtigt at f& viden om sundhedstilstanden i de institutter, der skal indga i forsikringsord-
ningen, fgr der kan tages endelig stilling til den praecise udformning af en bankunion. De
centrale konklusioner er fglgende:

e Det samlede sundhedstjek fremstar ambitigst, og der anvendes mange ressourcer
pd opgaven. De kriterier, som institutterne skal leve op til, ser imidlertid ud til at
vaere milde i forhold til de fuldt indfasede regler i EU's kapitalkravsdirektiv (CRD
IV). For det fgrste har ECB i deres basisscenario sat tillaegget for systemisk risiko
til 1 pct. af de risikoveegtede aktiver (RWA) — mens det i EU's kapitalkravsdirektiv
er specificeret, at de mest systemiske pengeinstitutter skal omfattes af et ekstra
kapitalkrav p& mellem 1 og 5 pct. af RWA ndr reglerne er fuldt indfaset. For det
andet har ECB ikke medtaget den kontracykliske kapitalbuffer, der kan szettes til
mellem 0 og 2,5 pct. af RWA. For det tredje er der ikke taget hensyn til, at der ef-
ter de nye regler stilles skrappere krav til egenkapitalens tabsabsorberende evne i
drene efter 2016.

e Bankernes eksponering over for statsobligationer vil blive synliggjort, og behold-
ningerne vil blive opgjort til markedsveerdi. Da definitionerne af kapital og sol-
vensopggrelse fglger lovgivningen, vil statsobligationer dog fortsat have en risiko-
vaegt pa nul i solvensopggrelsen. Dermed tages ikke eksplicit hensyn til, at nogle
statsobligationer er forbundet med likviditetsrisici.

e Sundhedstjekket kan rejse et dilemma for ECB og andre europaiske myndighe-
der. P& den ene side er det vaesentligt for ECB's videre trovaerdighed som til-
synsmyndighed, at de institutter, som 'godkendes’, er tilstraekkeligt solide og

t I appendiks A.1 findes en oversigt over en raekke forkortelser anvendt i notatet.
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dermed kan klare vaesentlige uforudsete haendelser uden statslig hjeelp. Pa den
anden side kan det skabe fornyet usikkerhed, hvis sundhedstjekket afslgrer store
problemer i den europaeiske banksektor. Usikkerheden neeres af, at der ikke fore-
ligger en konkret plan for evt. rekapitalisering af usunde banker. Der vil heller ik-
ke veere implementeret et trovaerdigt/veldefineret regime, som kan hdndtere sto-
re, ngdlidende institutter, ndr ECB's undersggelse er feerdig til efteraret.

e Bankanalytikere finder, at rekapitaliseringsbehovet efter ECB's undersggelser kan
veere mellem 100 og 300 mia. euro. Variationen i estimaterne kan bl.a. henfgres
til forskelle i metoder. Skgn fra New York University peger pa, at behovet kan vee-
re helt op til 600 mia. euro. I modelberegningerne fra New York University tages
der hgjde for den systemiske forbundethed mellem bankerne. Det bgr bemaerkes,
at skgnnene er fra 2013 - der har veeret bedring i veekstudsigterne siden da.

e Det er p.t. uklart, hvordan sddanne kapitalbehov skal hdndteres. De nye nationale
regler for afvikling af ngdlidende institutter (EU's direktiv om bankafvikling,
BRRD) implementeres fgrst fra 2015, og selve bankunionen med falles haeftelse
og afviklingsregime har laengere udsigter. Der er heller ikke i euroomradet en re-
kapitaliseringsplan, som kan saettes i veerk til efterdret. Det er meldt ud, at evt.
problemer, der identificeres ved ECB's undersggelse, skal h&ndteres nationalt.

e Hvis det viser sig, at der er et stort rekapitaliseringsbehov i geeldsplagede lande
som fx Spanien og Graekenland, som de selv skal finansiere, kan det negative
samspil mellem statsgaeld og finanssektor, som var med til at forstaerke krisen,
imidlertid blive revitaliseret. Risikoen kan inddeemmes, hvis de finanspolitisk sun-
de lande vil bidrage med finansiering. Handteringen af de 'darlige aktiver' ('lega-
cy-problemet') bgr under alle omstaendigheder ske separat og uafhaengigt af
etableringen af en bankunion, der skal ses som en langsigtet, strukturel og fore-
byggende foranstaltning.

e ECB's gennemgang af bankernes sundhedstilstand sigter ogsa pa at styrke tilliden
til pengeinstitutternes regnskaber. De store institutter i euroomradet har meget
lidt egenkapital malt i forhold til deres balancer, og sammenlignet med andre
virksomheder har de derfor ikke s& meget at std imod med i tilfeelde af proble-
mer. Der er en tendens til, at jo stgrre instituttet er, jo mindre egenkapital har in-
stituttet, og for de allerstgrste udggr egenkapitalen helt ned til ca. 2 pct. af balan-
cen. Hvis der samtidig er mistillid til, om regnskaberne overhovedet giver et kor-
rekt billede af sundhedstilstanden i institutterne, vil det vaere sveaert for landene at
etablere en bankunion efter fornuftige principper. De finansielle markeder har si-
den finanskrisen prisfastsat de europaeiske bankers egenkapital til en veerdi, der
er lavere end deres bogfgrte vaerdi (i modsaetning til i USA). Det kan bl.a. veere
en konsekvens af, at der er usikkerhed om palideligheden af aktivernes bogfarte
veerdi, dvs. manglende tillid til regnskaberne. Der er derfor et stort behov for et
sundhedstjek af institutterne og validiteten af regnskabsoplysningerne.
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ECB's sundhedstjek af bankerne og bankunionen

ECB's gennemgang af sundhedstilstanden i bankerne i euroomrddet skal ses som en del
af forberedelserne til at etablere et faelles og ensartet tilsyn med pengeinstitutterne i alle
eurolande efter ensartede regler. Det fzelles tilsyn indgar samtidigt som en ngdvendig del
af bankunionen, som endnu ikke er helt pa plads.

Bankunionen skal som minimum omfatte tre elementer. Ud over det feelles tilsyn kraeves
at faelles regime for afvikling ngdlidende banker og en feelles indskydergarantiordning,
som ogsa kraever en form for statslig bagstopper for at vaere troveerdig. Det fzelles tilsyn
retter sig forst og fremmest mod eurolandenes banker, men vil ogsda omfatte ikke-
eurolande, der veelger at tilslutte sig bankunionen. Som det ser ud nu, vil ikke-eurolande
kunne indgd i bankunionen og dermed i det fzelles tilsyn pa lige vilkdr med euro-landene
og med mulighed for at treede ud under saerlige betingelser. Dog er der ikke ligebehand-
ling i overgangsperioden (frem til 2023), idet eurolandene i en krisesituation har adgang
til finansiering fra den europeeiske krisehdndteringsmekanisme (ESM), mens ikke-
eurolande ikke har det.

Bankunionen har bl.a. til formdl at bryde det negative samspil mellem stater og banker,
som flere lande blev ramt af under krisen, og som forstaerkede konjunkturtilbageslaget i
Europa. Visionen med en bankunion er at forebygge kriser som den, der har udspillet sig
de senere 3r, og at begreense effekten af en krise, hvis den alligevel opstdr. Det fzlles
tilsyn og de gvrige elementer i en bankunion kan ogsd styrke den finansielle integration i
EU og dermed det indre finansielle marked. Desuden kan en bankunion bidrage til, at
ECB's pengepolitik bliver mere effektiv - fx i lande som Spanien og Graekenland, hvor
risikopraemierne pa udlan til private har vaeret relativt hgje.

Den faelles tilsynsmekanisme

Med det nye tilsynssystem far ECB ansvaret for det direkte tilsyn med sdkaldt signifikante
pengeinstitutter. Kriterierne for, hvorvidt et pengeinstitut klassificeres som signifikant er:

1. Den samlede veaerdi af dets aktiver

2. Betydning for gkonomien i landet, hvor det har hjemsted, og/eller for EU som
helhed

3. Omfang af graenseoverskridende aktiviteter.

4. Hvorvidt det har anmodet om eller modtaget finansiel stgtte fra ESM eller den
europeeiske finansielle stabilitetsfacilitet, EFSF.

Endvidere underlaegges de tre mest betydningsfylde institutter i hvert land ECB's direkte
tilsyn, uanset deres absolutte stgrrelse.? Alle gvrige pengeinstitutter i deltagerlandene vil
fortsat vaere underlagt tilsyn fra de nationale tilsynsmyndigheder, som imidlertid refererer

2 Jf, http://www.ecb.europa.eu/ssm/html/index.en.html
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til ECB. ECB kan ndr som helst beslutte at overtage tilsynet med et institut, der hidtil har
veeret klassificeret som mindre signifikant.

Som udgangspunkt far ECB ansvar for det direkte tilsyn med 128 pengeinstitutter, sva-
rende til godt 85 pct. af de samlede bankaktiver i euroomradet. Det bygger pa en konso-
lideret opggrelse, hvor bankkoncerner, der bestdr af flere individuelle pengeinstitutter
med samme ejer, regnes som én institution. De gvrige ca. 6.000 pengeinstitutter i euro-
omradet vil fortsat vaere underlagt direkte nationalt tilsyn.3

Selv om de nationale tilsyn skal referere til ECB, kan det give problemer med koordinering
og med at sikre ensartet tilsynspraksis. Samtidig vil et ensartet tilsyn formentlig ogsa
kreeve, at der er ensartede regler for afvikling af store institutter mv., samt at beslutnin-
ger herom sker pa centraleuropaeisk niveau.

ECB skal forud for overtagelsen af tilsynsrollen foretage en gennemgang af risici i de ban-
ker, som den far under direkte tilsyn. For det enkelte pengeinstitut vil gennemgangen
bestd af tre dele: En analyse af ngglerisici, herunder af instituttets likviditets- og finansie-
ringssituation, en vurdering af kvaliteten af aktiverne p& balancen og et stresstest. Tids-
linjen for arbejdet er beskrevet i boks 1.

Boks 1 AQR: Tidslinje og praktiske detaljer

ECB annoncerede sin intention om at foretage AQR i oktober 2013 og begyndte i november 2013 at
udveelge portefgljer. Sidelgbende foretager ECB kvalitetstjek af data og indhenter yderligere data
afhaengig af, hvad de nationale tilsynsmyndigheder allerede har til rddighed.

ECB forventer, at AQR som selvstaendigt projekt vil vaere afsluttet medio 2014. Fra og med sommeren
2014 vil der Igbende veere en vekselvirkning mellem AQR og stresstestene. AQR spiller en stor rolle
for stresstestene, bl.a. fordi AQR er med til at fastleegge bankernes 'startposition' for stresstestene.
ECB vil derfor farst kommunikere resultater, ndr det endelige resultat af bade AQR og stresstest fore-
ligger. Det endelige resultat af AQR (opgjort pr. 31. december 2013) og stresstestene vil foreligge i
oktober 2014, dvs. umiddelbart fgr ECB overtager de nye banktilsynsopgaver i november 2014.

I oktober 2014 vil ECB offentligggre resultaterne fra AQR og stresstestene. ECB vil opsummere resul-
taterne fordelt pa enkelte banker og pd landeniveau. Som tilsynsmyndighed vil ECB udstede generelle
retningslinjer og instrukser pd baggrund af resultaterne. I forbindelse med offentligggrelsen af resul-
taterne fra AQR og stresstestene forbeholder ECB sig retten til at bede enkelte pengeinstitutter om at
foretage sakaldt korrigerende foranstaltninger (fx styrke deres kapitalgrundlag).

Hvis ECB tager en sag op over for et pengeinstitut, skal det hgres, inden ECB traeffer afggrelse. Det er
ECB's sdkaldte tilsynsrad, der traeffer afggrelse i sagen. Institutterne vil kunne klage over ECB's afgg-
relser til et uafhaengigt administrativt klagenaevn under ECB. Institutter, der ikke far medhold i deres
klage, vil have mulighed for at indbringe sagen for EU-domstolen.

3 Jf. http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/notecomprehensiveassessment201310en.pdf
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Baggrunden for sundhedstjek af institutterne

ECB's formal med sundhedstjekket er at skabe stgrre klarhed om institutternes sundheds-
tilstand og at gge tilliden til de institutter, der bliver omfattet af det faelles tilsyn, jf. Mario
Draghis udtalelse:

"Transparency will be its primary objective. We expect that this assessment will strength-
en private-sector confidence in the soundness of euro-area banks and in the quality of
their balance sheets."

De finansielle markeder har siden finanskrisen prisfastsat de europaiske bankers egenka-
pitalbeholdninger til en vaerdi, som er veesentligt lavere end den, de er bogfgrt til. Det
afviger fra situationen i USA, hvor forholdet mellem egenkapitalen opgjort til markeds-
vaerdi og den bogfgrte vaerdi er taet pa én.* Det kan afspejle, at markedet ikke har tillid til
de europeeiske bankers bogfgrte veerdier, dvs. regnskaberne. Siden statsgaeldskrisen
blussede op, har der - specielt i Sydeuropa - vaeret en jaevn stigning i antallet af darlige
I&n pa bankernes balancer. P& nuvaerende tidspunkt er der ikke en harmoniseret definiti-
on af, hvad et darligt 18n er. Opggrelserne af darlige 18n er sdledes ikke sammenlignelige
pa tvaers af lande. Desuden er der usikkerhed om procedurerne og rammerne for handte-
ring af ngdlidende banker.

Den Europaeiske Banktilsynsmyndighed, EBA, blev etableret pr. 1. januar 2011 og bestar
af EU-landenes tilsynsmyndigheder. EBA radgiver bl.a. EU-Kommissionen om de problem-
stillinger, som etableringen af et banktilsyn er forbundet med. EBA skal samtidig udarbej-
de stresstestene sammen med ECB p& baggrund af ECB's gennemgang af bankernes ba-
lancer. EBA's erfaringer med stresstest er imidlertid ikke alt for gode. EBA foretog stress-
test af de stgrste europaeiske banker medio 2011, dvs. knap et halvt ar efter EBA's etab-
lering. I testen blev det bl.a. konkluderet, at Dexia var en af de mest robuste banker i
Europa. 5 Dexia blev imidlertid ngdlidende kun tre maneder efter publiceringen af stress-
testet. Det indebar, at EBA - som ung europaisk tilsynsmyndighed — mistede troveerdig-
hed.

Retrospektivt viste EBA's stresstest sig bl.a. at have undervurderet betydningen af ikke-
balancefgrte poster, ligesom institutternes beholdning af statsobligationer blev regnskabs-
fgrt som om, de ikke var forbundet med nogen risiko.

Spgrgeskemaundersggelser indikerer, at markedsdeltagerne har begraensede forventnin-
ger til, hvor meget AQR og det efterfglgende stresstest af bankerne vil andre p8 forhol-
dene. Opsummeringen pa Morgan Stanleys undersggelse fra oktober 2013 lgd:

"(...) the majority of respondents believe that of the 130 banks participating in the
AQR/bank stress test, 5-10 will likely fail the review/stress test, and that 0-5 of these

4 Ikke alle regnskabsposter opggres til markedsveerdi. Det bgr derfor ikke ngdvendigvis veere tilfeel-
det, at forholdet mellem egenkapitalen opgjort til markedsvaerdi og den bogfgrte vaerdi er praecis én.
5 Jf. http://www.ft.com/intl/cms/s/0/50ebde22-625d-11e3-bba5-
00144feabdcO.html#axzz2y12TukNS
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banks will see subordinated bondholders bailed in. (...) almost all of the survey respond-
ents believe no bank with more than £1bn of senior debt outstanding would see their
senior debt bailed in as a result of the AQR/stress test."

Forventningerne til kvaliteten af sundhedstjekket skal ses i sammenhang med stgrrelsen
af den informationsmaengde, som ECB mv. star over for. Aktiverne i de 128 stgrste ban-
ker udggr som naevnt 85 pct. af de samlede bankaktiver i euroomrddet (ca. 3.720 mia.
euro), hvilket svarer til omtrent 40 pct. af euroomradets BNP.

ECB's sundhedstjek af bankerne indledes med en gennemgang af institutternes balance
ved udgangen af 2013. Derefter konstrueres et grundforlgb for bankernes balance med
udgangspunkt heri. I de efterfglgende stresstests betragtes forlgb, der er mere negative
og dermed indebaerer en svaekkelse af bankernes finansielle situation. ECB vil dog kun
fokusere pa bankerne i de EU-lande, der indgdr i bankunionen og dermed i det feelles
tilsyn. Der foretages en parallel stresstest af de nationale tilsynsmyndigheder i EU-
landene, der ikke er med i (ikke har taget stilling til) bankunionen, herunder Danmark.

Normalt er det bankerne selv, der opggr, hvor meget egenkapital de ifglge reglerne skal
have for at sikre robusthed over for uforudsete hzendelser. Det sker konkret ved, at de
med udgangspunkt i reglerne fastlaegger risikovaegte for de forskellige aktiver - en hgj
risikovaegt kreever megen egenkapital. Bankerne i ECB's sundhedstjek benytter typisk
deres egne modeller til at estimere risikovaegtene (de sdkaldte IRB-metoder) efter tilla-
delse fra landenes finanstilsyn, jf. Kraka (2013). Som en del af sundhedstjekket vil ECB
gennemgad bankernes beholdning af en raekke aktivgrupper, individuelle eksponeringer
mv. og vurdere, om de risikoveegte, der hgrer til givhe eksponeringer, er beregnet kor-
rekt. Bankerne har store aktivbeholdninger, sd i praksis vil ECB foretage vurderingen pa
baggrund af stikprgver. Portefgljer, som formodes at veere meget risikofyldte, vil dog
blive gennemgaet saerlig grundigt.

Der er betydelig international spredning i de risikoveegte, som bankerne anvender ved
beregning af deres kapitalgrundlag. EBA er i gang med at undersgge disse forhold. En
drsag til forskellene er, at de europaeiske banker p.t. opererer i forskellige lande, hvor
tilsynene har forskellig praksis. En anden &rsag er forskelle i bankernes interne modeller
og datagrundlag, fx med hensyn til, hvordan forventede tab estimeres. Som led i sund-
hedstjekket vil ECB og EBA undersgge, om der er mulighed for at opna stgrre konsistens i
bankernes made at beregne risikovaegte pa.

Gennemgang af bankaktiverne i praksis

Fgrste trin i AQR var portefgljeudvaelgelse, hvor visse portefgljer blev udvalgt til en mere
grundig gennemgang. Den konkrete udvaelgelse af aktivtyper og antal aktiver i hver por-
tefglje sker bade nedefra og op (hvor de nationale tilsynsmyndigheder selv tager initiativ
til at saette fokus pd bestemte aktiv-/eksponeringstyper) samt oppefra og ned (ECB vael-
ger at szette fokus pd bestemte forhold, der evt. er landespecifikke). ECB vil Isbende fore-
tage en kritisk gennemgang af og udfordre de valg, som de nationale tilsynsmyndigheder
treeffer.
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ECB gennemgar et bredt udsnit af aktiv-/eksponeringstyper: Bl.a. risiko knyttet til ban-
kernes eksponering over for skiftende forhold og modparter pd interbank-markedet, insti-
tutionelle aktgrer, ejendomsmarkedet, stater, detailindustrien samt sma og mellemstore
virksomheder. P3 den tekniske side vil ECB stikprgvevist undersgge, om bankernes grup-
peringer af aktiver som “tilgeengelig for salg” og "hold til udlgb” samt rent regnskabs-
maessige klassifikationer er hensigtsmaessige. Forud for portefgljeudveaelgelsen vil ECB
kritisk vurdere datakvaliteten: Der ma hverken vaere "huller” i de data, som de nationale
tilsynsmyndigheder videreformidler, eller inkonsistens pa tvaers af lande.

Kapitalkrav i stresstest og EU's kapitalkravsdirektiv

I ECB's stresstest vil robustheden af de europaeiske banker blive undersggt pd baggrund
af et grundscenario og et mere ekstremt makrogkonomisk scenario. Det undersgges dels,
om de store institutter kommer igennem grundscenariet, uden at den egentlige kerneka-
pital kommer under 8 pct. af RWA, og dels, om de store institutter kommer gennem det
ekstreme makrogkonomiske scenario, uden at den egentlige kernekapital kommer under
5 pct. af RWA, jf. figur 1 (de fgrste to sgjler). Scenarierne vil deekke perioden 2014-16.
Stresstestene vil veere baseret pa regnskabstal pr. 31. december 2013.

Kravet om egentlig kernekapital pd de 8 pct. bestdr af de lovpligtige 4,5 pct.point under
EU's kapitalkravsdirektiv, en kapitalbevaringsbuffer pd 2,5 pct.point (et nyt kapitalkrav
introduceret under EU's kapitalkravsdirektiv, der vil blive indfaset gradvist over perioden
2016-19) og et tillaeg pd 1 pct.point, der tager hgjde for instituttets systemiskhed. Da de
gennemsnitlige risikovaegte i de store institutter er relativt lave - typisk i omegnen af 20-
40 pct. - svarer kapitalkravprocenten pa 8 pct. af RWA til, at den egentlige kernekapital
ikke m& komme under 2-3 pct. af balancen. I det hdrde scenario er greensen nede pa 1-2
pct. af balancen. Dvs., at der overordnet er tale om ret milde krav til polstringen.
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Kapitalkravprocenter (egentlig kernekapital) i kapitalkravdirektivet og

i ECB's stresstest af bankerne

Pct. af RWA
16 -

14 -

L7

10

akl

ECB, hardt scenarie ECB, grundscenarie CRD IV (2019)

7z Makroprudentiel kontracyklisk buffer (0-2,5 pct.)
SIFI-buffer / systemisk risikobuffer (0-5 pct.)

m Kapitalbevaringsbuffer (2,5 pct.)

m Lovpligtigt minimumskrav pr. 1. januar 2014 (4,5 pct.)

Anm.:

Kilde:

I 2019 er SIFI-institutterne stillet over for et seerligt kapitalkrav pd 0-5 pct. af RWA. Det
saerlige kapitalkrav saettes til den maksimale veerdi af den systemiske buffer og SIFI-
bufferen. Dvs., at hvis den systemiske buffer er sat til 5 pct. af RWA, mens SIFI-bufferen
er sat til 3,5 pct. af RWA, sa er det kapitalkravet pa 5 pct. af RWA, der binder. I praksis er
SIFI-kravene af permanent karakter, mens den systemiske risikobuffer kan tages i anven-
delse diskretionaert.

Systemisk buffer: Fra og med 2015 kan ethvert institut blive palagt et kapitalkrav p& op til
5 pct. af RWA, der tager hgjde for instituttets systemiskhed. Den relevante tilsynsmyndig-
hed, der palaegger kravet - dvs. enten det feelles tilsyn under ECB eller det nationale tilsyn
- skal indberette afggrelsen til EBA, Europa-Kommissionen og ESRB. Hvis den systemiske
buffer seettes til 3-5 pct. af RWA, har Europa-Kommissionen mulighed for at ggre indsigel-
se mod afggrelsen.

SIFI-buffer: Fra og med 2016 vil alle globale SIFI'er, herunder Nordea, vaere omfattet af et
obligatorisk SIFI-krav pa 1-3,5 pct. af RWA.

Europa-Kommissionen, jf. http://europa.eu/rapid/press-release MEMO-13-690 en.htm
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Det er den egentlige kernekapital, CET1-kapitalen, der benyttes som kapitalmal i sund-
hedstjekket. Hvis en banks egentlige kernekapital kommer under teerskelveerdien, sa
bestdr den ikke den pdgeeldende stresstest.6 Med EU's kapitalkravsdirektiv indfores skaer-
pede krav til hvilke instrumenter, der kan henregnes som egenkapital, saledes at kapita-
len bliver bedre til at absorbere tab. Den nye definition betyder dermed, at teelleren i
CET1/RWA -forholdet bliver mindre. Desuden skal der efter de nye regler korrigeres for
modpartsrisiko mv. (sdkaldte Credit Value Adjustments) i opggrelsen af RWA. Disse kor-
rektioner gger risikovaegtene og bidrager dermed ogsa til at reducere CET1/RWA-
forholdet. EBA har pd baggrund af data fra ultimo 2. kvartal 2012 estimeret, at definiti-
onsandringerne i EU's kapitalkravsdirektiv vil indebaere en gennemsnitlig nedjustering i
CET1/RWA-forholdet pd godt 3 pct.point.

Definitionen af den egentlige kernekapital i stresstest af bankerne, som foretages for are-
ne 2014-16, fglger Igbende lovgivningen i disse ar, dvs. definitionen i EU's kapitalkravsdi-
rektiv mv. med indlagte skift i december 2014, december 2015 og december 2016. Der er
dermed ikke taget hensyn til, at der efter de nye regler stilles skrappere krav til egenka-
pitalens tabsabsorberende evne i drene efter 2016. Desuden vil nogle banker i Igbet af
2014 formentlig tilpasse deres balancer til den nye regulering. Da sundhedstjekket er
baseret pd data opgjort pr. 31. december 2013, er det derfor muligt, at der ved offentlig-
ggrelsen af resultaterne i oktober 2014 kan vaere gennemfgrt vaesentlige andringer i
bankernes balancesammensaetning, nar resultatet af sundhedstjekket offentligggres.

Statsobligationer vil ogsa vaere et fokusfelt. Statsobligationer, der er kategoriseret som
"hold til udlgb” og "tilgaengelig for salg” i bankernes opggrelser, vil blive behandlet pa
samme made som de gvrige aktiver i disse kategorier. Bankernes eksponering over for
statsobligationer vil blive synliggjort, og beholdningerne vil blive opgjort til markedsvaer-
di. Da definitionerne af kapital og solvensopggrelse fglger lovgivningen, vil statsobligatio-
ner dog fortsat have en risikovaegt pa nul i solvensopggrelsen. Dermed tages ikke ekspli-
cit hensyn til, at nogle statsobligationer er forbundet med likviditetsrisici.

Overordnet fremstdr ECB's gennemgang af bankernes aktiver og stresstest ambitigst, og
der anvendes mange resurser pa opgaven. De kriterier, som institutterne skal leve op til i
ECB's stresstest, ser imidlertid ud til at vaere noget mildere end de krav, der vil geelde,
nar reglerne i EU's nye kapitalkravsdirektiv er fuldt indfaset i 2019, jf. figur 1:

1) Tillaegget for systemisk risiko pa 1 pct. af RWA er mildere end de fuldt indfasede
regler i EU's kapitalkravsdirektiv, hvor det er specificeret, at de mest systemiske
pengeinstitutter skal omfattes af et krav pa op til 5 pct. af RWA, jf. figur 1. Til-
laegget er ogsa lavere end det, der er fastlagt i den danske SIFI-aftale for de mest
systemiske institutter. 7

6 ECB vil anfgre, hvis banken har optaget konverterbare obligationer, dvs. obligationer, der kan blive
konverteret til CET1-kapital i en situation, hvor der er et rekapitaliseringsbehov.

7 Jf. http://finanskrisekommissionen.dk/sites/default/files/public/media/sifi-

kapitalkrav og risikovaegtede aktiver aktiv.pdf
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2) Definitionen af CET1 i stresstestene i perioden 2014-16 fglger tidslinjen for ind-
fasningen af lovgivningen i disse &r. Det indebaerer, at der ikke er taget hensyn
til, at der efter de nye regler stilles endnu skrappere krav til egenkapitalens tabs-
absorberende evne i drene fra 2016 til 2019.

3) ECB har ikke taget den kontracykliske kapitalbuffer med. Den kontracykliske kapi-
talbuffer kan szettes mellem 0 og 2,5 pct. af RWA. Bufferen er et af de sdkaldt
makroprudentielle instrumenter, som myndighederne kan tage i brug, hvis det fx
vurderes, at pengeinstitutternes udldn stiger for kraftigt.

Tilsyn med danske banker

Som det ser ud nu, vil Danske Bank, Nykredit, Jyske Bank, BRFkredit og den danske del
af Nordea blive underlagt direkte tilsyn fra ECB, hvis Danmark bliver medlem af bankuni-
onen. Derudover vil ECB formentlig ogsd komme til at varetage tilsynet med de @vrige
SIFI'er (Sydbank og DLR Kredit).

Risikovaegtene er relativt lave i de store danske pengeinstitutter. Det skal bl.a. ses i lyset
af, at de alle anvender sdkaldte IRB-metoder, ndr de opggr deres solvensprocenter mv.
Opgjort i forhold til balancen i bankerne er ECB's reelle kriterium saledes, at egenkapita-
len ikke ma blive lavere end 2-4 pct. af balancen. For Danske Bank, hvor den gennem-
snitlige risikovaegt er pa omtrent 25, svarer kriteriet saledes til ca. 2 pct. af balancen.
ECB's krav er dermed ogsd lempeligere end dem, der fglger af den danske SIFI-aftale
(ndr den er fuldt indfaset i 2019).”

EBA gennemfgrte en omfattende indsamling af data fra de stgrste europaeiske banker i
december 2013 baseret pa data for 2. kvartal 2013. Fra Danmark bidrog Danske Bank,
Nykredit, Jyske Bank og Sydbank med indberetninger. De fire danske banker har alle et
forhold mellem egentlig kernekapital og RWA pa omkring 15 procent, jf. tabel 2 og figur 3
i appendiks A.2. EBA-rapporten fra december viste, at Danmarks banksektor samlet set
havde det hgjeste CET1/RWA forhold blandt de deltagende lande.®

En del af forklaringen er imidlertid, at nogle danske banker har relativt lav gennemsnitlig
risikovaegt, jf. figur 3. Det kan bl.a. afspejle, at overgangen til IRB-modeller i 2008 med-
fgrte et relativt stort, teknisk fald i risikovaegtene for danske banker, jf. Kraka (2013).
Risikoveegtene er desuden vanskelige at opggre, og de metoder og det datagrundlag, som
anvendes i beregningerne, kan som naevnt variere mellem banker og pa tveers af lande.

Hvis man i stedet ser pa den egentlige kernekapital i forhold til de samlede (uveegtede)
aktiver, dvs. gearingen, ligger fx Danske Bank og Nykredit blandt institutterne med rela-
tivt lav polstring, jf. figur 2 og tabel 2. Deutsche Bank, som er en af de stgrste banker i
verden, havde en egentlig kernekapital pa kun godt 2 pct. af de samlede aktiver ved ud-
gangen af 2. kvartal 2013. Der er en tendens til, at polstringen — malt som egentlig ker-
nekapital ift. balancen - er lavere, jo stgrre institutterne er, jf. figur 3.

8 Jf, http://www.finanstilsynet.dk/da/Nyhedscenter/Pressemeddelelser/Arkiv-PM/Presse-
2013/Danmarks-banksektor-er-velkapitaliseret-viser-ny-EU-dataindsamling.aspx
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samlede aktiver, 2

kvartal 20

HSBC HOLDINGS plc _,_ |
Deutsche Bank AG 'l ‘ ‘ | 3 3
BNP Paribas : | 3 3
BARCLAYS DIC j : | |
ROYAL BANK OF SCOTLAND GROUP plc _||_ j j ) } }
SOCIEté GENErale | mmmm—1 : : : 3 3
Groupe BPCE 7—' : : | i i
LLOYDS BANKING GROUP plc ! : : : 3 3
UNICredit S.pA.  p—— : ] } }
ING Bank N.V. _lr j j : } }
Intesa Sanpaolo S.p.A. 7_._: : : 3 3
Commerzbank AG { ‘ ‘ 1 3 3
Nordea Bank AB 7_\ 3 3 : i i
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 7_:_;_ 3 ! ; ;
Danske Bank :— '| : : ,I : f
ABN AMRO BaNK N.V. | 4
DZ Bank AG = | ' : :
Landesbank Baden-Wirttemberg -_l j j : i i
Skandinaviska Enskilda Banken AB :_ ll : : : : 3
Svenska Handelsbanken AB — 'l : : I : 3
Bayerische Landesbank — 1 ; ; I' i i
Swedbank AB _‘| ; ; 1 ; 3
Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.  — ‘ ‘ : 3 3
Erste Group Bank AG _—|: i [ ; ;
Norddeutsche Landesbank-Girozentrale :_ 'l: ; : ; ;
Nykredit Realkredit o — v . : . ;
Landesbank Hessen-Thiringen GIrozentrale | “ : | 3 3
Banco Popular Espafiol, S.A. :_ ? i : i i
Banco Popolare - Societa COOPerativa | a— | : | ; ;
Unione Di Banche Italiane Societa Cooperativa Per Azioni 7—" : : 3 3
DekaBank Deutsche Girozentral 7_ :| : L 3 3
HSH Nordbank AG ' 1 - 3 3
Allied Irish Banks plc | 0 ‘ : 3 3
Caixa Geral de Depdsitos, SA | o i ! i i
Piraeus Bank, S.A. | - : : ; ;
Banco Comercial Portugués, SA 7_ : || 3 U 3 3
Alpha Bank, S.A. | - j ; 3 3
Banco BPI, SA :_: v ; : i i
Jyske Bank 1_‘l : 3 3
Bank of Cyprus PLC — : : ; ;
Sydbank  E—— — : 3
T T T T 1
0 5 10 15 20
Pct.
m CET1 ift. RWA, danske banker CET1 ift. RWA m CET1 ift. samlede aktiver

Anm.: Bankerne er rangeret efter samlede aktiver (dvs. de stgrste er gverst). Linjen til ven-
stre er CET1 regresseret pa samlede aktiver. Koefficienten er negativ (og statistisk
signifikant). Linjen til hgjre er CET1 regresseret p& RWA - koefficienten er statistisk
insignifikant.

Kilde: Bloomberg og EBA (2013).
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Vurderinger af de europaiske bankers kapitalbehov

Estimater for, hvad rekapitaliseringsbehovet kan blive for bankerne i euroomradet, ligger
typisk mellem 100 og 300 mia. euro, jf. tabel 1. Variationen i estimaterne skyldes forskel-
le i metoder og usikkerhed om kvaliteten af bankernes regnskaber, dvs. de data som
estimaterne er baseret pa. Det bgr bemaerkes, at skgnnene er fra 2013 - der har veeret
bedring i vaekstudsigterne siden da.

Tabel 1 Udvalgte estimater for europaiske bankers kapitalbehov
Kapitalbehov ift. Kapitalbehov ift.

nominelt BNP den feelles Publikati-

Estimatkilde Kapitalbehov 2011 for EU28 afviklingsfond? onsdato
Mia. euro ~  -------- [Peit, meemmems

Credit Suisse 50 0,4 0,9 16/10/2013
Goldman Sachs 75 0,6 1,4 31/10/2013
Standard & Poor's 95 0,7 1,7 08/11/2013
Standard & Poor's 110 0,9 2,0 12/12/2013
Pricewaterhouse- 280 2,2 5,1 28/11/2013
Coopers
New York Univer-
sity — V-LAB 652 51 11,9 23/11/2013

1) Kapitalbehovet er malt i egentlig kernekapital (Core Equity Tier 1 Capital).

2) Den fzelles afviklingsfond opbygges over de naeste 10 dr mod 55 mia. euro. Sgjlen
angiver kapitalbehovet divideret med 55 mia. euro, dvs. den skal lseses sadan, at
kapitalbehovet er 1,4 gange s8 stort som afviklingsfonden ifglge Goldman Sachs.

Kilde: Merler og Wolff (2013) samt Eurostat.

Ifglge en analyse fra New York University Stern's Volatility Laboratory har europaeiske
banker dog et kapitalbehov pa8 mere end 650 mia. euro, jf. tabel 1. Der operereres i den-
ne analyse med begrebet "Systemic Expected Shortfall”, der maler, hvor meget en bank
er underkapitaliseret i en situation, hvor der er et betydeligt negativt chok med en syste-
misk komponent.

Analysen er baseret pa offentligt tilgaengelig information om markedspriser og kapitalni-
veauer. Analysen identificerer, hvor stor en del af udviklingen, som markedet tilskriver
forholdene i de enkelte institutter, og hvor meget, der tilskrives forholdene i det finansiel-
le system som helhed. Gearingen er baseret pa markedsinformationer om priserne pa
finansielle aktiver udstedt af de finansielle institutioner frem for pa historiske regnskabs-
data. Herved bliver gearingsmalet en indikator for bankernes fremtidige kreditvaerdighed
og solvens, idet priserne ideelt set afspejler kapitalmarkedernes vurdering af og forvent-
ninger til instituttets risikoeksponering. Endvidere tages der hgjde for, at sakaldte haleri-
sici (dvs. risikoen for et meget negativt forlgb) for de enkelte institutter kan have en sy-
stemisk komponent (dvs. sandsynligheden for, at en bank padrager sig store tab afhaen-
ger af, om andre banker ogsa padrager sig store tab).
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Ifslge analysen er europeeiske banker med hgj eksponering over for de sdkaldte GIPS-
lande?® seerligt risikofyldte. De er dermed en mulig kilde til systemisk risiko. Kapitalbeho-
vet pd 650 mia. euro er som en illustration omtrent 12 gange s& stort som den planlagte
afviklingsfond pa 55 mia. euro, mens det laveste skgn for rekapitaliseringsbehovet er pa
samme niveau som afviklingsfonden. Det likvide beredskab i den fzelles afviklingsfond vil
dermed (ndr den er opbygget) naeppe vaere i stand til at deekke det betydelige rekapitali-
seringsbehov, der muligvis eksisterer eller potentielt kan opstd i den europaeiske bank-
sektor. For at skabe trovaerdighed omkring afviklingsfonden er det derfor vigtigt, at med-
lemslandenes pengeinstitutter og/eller stater har stillet garantier, sa fonden har mulighed
for hurtigt at kunne rejse kapital under en krise.

Det er muligt, at sundhedstjekket p& kort sigt kan fa negativ indvirkning pa realgkonomi-
en. AQR har bl.a. til formal at harmonisere bankernes hensaettelsespolitik og behandlin-
gen af darlige 18n. I det omfang ECB's gennemgang viser, at der er behov for stgrre hen-
saettelser, vil det ramme bankernes indtjening, og det kan give sig udslag i bade gget
rentemarginal og lavere udldn. Stgrre tab og ggede hensaettelser i Igbet af de seneste ar
er en vigtig forklaring pa de fortsat hgje udlansrenter i fx Spanien.

Hvordan handteres utilstraakkeligt kapitaliserede banker?

Et centralt spgrgsmal er, hvordan rekapitaliseringen af en bank vil ske, hvis en bank ikke
er i stand til at rejse den forngdne kapital pa markedet. En plausibelt scenario er, at ECB's
gennemgang afslgrer, at en bank, der opfylder alle nuvaerende lovkrav — men ikke ngd-
vendigvis de nye krav, som indfases frem mod 2019 - ikke kan leve op til kravene i
stress-testet og dermed ikke er tilstraekkeligt kapitaliseret.

Under den eksisterende regulering, dvs. EU's kapitalkravsdirektiv, kan en bank tvinges til
at rejse kapital, hvis dens CET1 udggr under 4,5 pct. af RWA. Selv om en banks CET1 er
over 4,5 pct. af RWA har ECB dog, ligesom de nationale tilsynsmyndigheder, stadig mu-
lighed for - diskretionzert — at kraeve, at den skal gge den egentlige kernekapital.

Hvis et institut ikke bestar stresstesten, vil det derfor skulle styrke sit kapitalgrundlag.
Tidsrammen herfor afhaenger af, hvilken type stressscenario som instituttet ikke bestar.
Hvis instituttets egentlige kernekapitalprocent (CET1/RWA-forholdet) kommer under taer-
skelveerdien i grundscenariet, skal instituttet inden for kort tid styrke sit kapitalgrundlag.
Hvis instituttets egentlige egenkapital kun kommer lige under taerskelveaerdien i det mere
ekstreme scenario, sa har instituttet en laengere tidsfrist. Desuden vil tidsfristen afhaenge
af, hvornar i stresstestets forlgb, at kernekapitalprocenten kommer under teerskelvaerdi-
en: Instituttet har fx en laengere tidsfrist, hvis det kan leve op til kapitalkravene i det
fgrste halvandet ar af perioden 2014-16.

° Dvs. Graekenland, Irland, Spanien og Portugal.
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I dag er der vaesentlige forskelle pd regler og praksis for afvikling af banker fra land til
land. Primo 2015 traeder EU's direktiv om bankafvikling (BRRD) i kraft. Direktivet indebae-
rer en harmonisering af reglerne for afvikling og genopretning pa tveers af EU. Bail-in-
delen af direktivet - dvs. det forhold, at bankens aktionaerer og kreditorer skal betale, far
staten traeder til - implementeres dog fgrst pr. 1. januar 2016, dvs. tidligere end oprinde-
ligt aftalt, men lang tid efter, at det igangvaerende sundhedstjek er afsluttet. Frem til
2016 opereres altsd inden for rammerne af EU's statsstgtteregler. I sommeren 2013 ud-
sendte Europa-Kommissionen et kommuniké for, hvordan EU's statsstgtteregler skal an-
vendes for banker frem til, at de nye nationale regler for afvikling af ngdlidende institutter
(BRRD) traeder i kraft.1® Kommunikéet om, hvordan EU's statsstgtteregler skal anvendes
for den finansielle sektor, omfatter dels specifikke krav til tidslinjen for en restrukture-
rings-proces og dels et princip om, at der sa vidt muligt skal vaere byrdefordeling mellem
aktionzerer, kreditorer og stater. Det er hensigten, at byrdefordelingsprincippet skal fun-
gere som en generel rettesnor for anvendelsen af statsstgttereglerne, indtil bail-in-delen
af BRRD bliver indfaset pr. 1. januar 2016. Selve bankunionen med fzlles haeftelse og
afviklingsregime har laengere udsigter. Tidslinjen for krisehdndteringsregler og afviklings-
regime er beskrevet i boks 2.

ECB's gennemgang af institutterne afsluttes i oktober 2014. Hvis gennemgangen viser, at
der er et stort rekapitaliseringsbehov i et eller flere lande, skal det efter det oplyste hand-
teres nationalt. Nogle af de geeldsplagede lande vil muligvis ikke kunne h@ndtere et sa-
dant rekapitaliseringsbehov med nationale initiativer. De vil kunne sgge stgtte hos ESM,
men p.t. foreligger der ikke et klart regelsset, som specificerer under hvilke betingelser,
ESM kan yde stgtte til en stat, der vil rekapitalisere bankerne. I EU-regi har det vaeret
diskuteret, om ESM skal have bemyndigelse til at kunne foretage direkte rekapitalisering
af banker, men det er ikke noget, der er blevet vedtaget endnu.

I euroomradet er der saledes ikke en overordnet rekapitaliseringsplan, som kan saettes i
vaerk til efterdret. Ndr ECB's undersggelse er fzerdig til efterdret, vil der heller ikke vaere
implementeret et veldefineret afviklings-/genopretningsregime, som kan handtere store,
ngdlidende institutter. Begge disse forhold rejser et dilemma for ECB: P& den ene side er
det veesentligt for ECB's videre troveerdighed som tilsynsmyndighed, at de institutter, som
'godkendes’', er tilstraekkeligt solide og dermed kan klare vaesentlige uforudsete haendel-
ser uden statslig hjeelp; pa den anden side kan det skabe fornyet usikkerhed, hvis sund-
hedstjekket afslgrer store problemer i den europeeiske banksektor. Markedsdeltagerne er
bevidste om det dilemma, som ECB star i, og markedsdeltagernes begraensede forvent-
ninger til AQR, jf. tidligere omtale, skal formentlig ses i sammenhang hermed.

10 3f, "Communication from the Commission on the application, from 1 August 2013, of State aid
rules to support measures in favour of banks in the context of the financial crisis”
http://europa.eu/rapid/press-release 1P-13-672 en.htm
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7 Krisehdndteringsregler og afviklingsregime: Tidslinje

AQR Hovedparten af BRRD og
rapport bankunion treeder i kraft Bail-in del af BRRD
og opbygning af fonde og bankunion
pabegyndes treeder i kraft
v 1 i ] V | >
2014 | 2015 ! 2016 '
Handtering Diskretionaere nationale initiativer; EU's Handtering efter BRRD
af finansiel statsstgtteregler vil som udgangspunkt eller i bankunion.
uro veere geeldende. Indledningsvist be-
ESM kan muligvis stgtte stater, der ikke kan greenset indhold i
h&ndtere et rekapitaliseringsbehov eller fonde
finansiel uro med nationale initiativer.
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Appendiks A.1. Anvendte forkortelser og sarlige udtryk

AQR

Bail-in

Bail-out

BRRD

CET1
CRD IV

EBA
ECB
EFSF
ESM
ESRB
IRB

RWA

SIFI

Asset quality review. AQR er med til at fastlaegge bankernes 'startposition’
for stresstestene. AQR og stresstest af bankerne udggr tilsammen ECB's
gennemgang af sundhedstilstanden i de banker, der vil blive omfattet af det
nye feelles tilsyn pr. 1. november 2014.

Ved bail-in er det aktionzerer og kreditorer, der betaler, fx ved at aktieveer-
dien udvandes og saerlige geaeldstyper konverteres til egenkapital.

Et tiltag, hvor stater eller EU tilfgrer kapital til et ngdlidende institut. Finan-
sieringen kan evt. komme fra en afviklingsfond opbygget vha. indbetalinger
fra pengeinstitutterne selv.

EU-direktiv, der bl.a. opstiller regler for medlemslandenes handtering af
ngdlidende banker. Bankunionen vil vaere baseret pa8 samme principper.
Common equity tier 1 kapital, dvs. egentlig kernekapital.

EU's kapitalkravsdirektiv. Baseret pd anbefalingerne fra Basel komitéen op-
stiller direktivet nye krav til bl.a. pengeinstitutternes kapitaldaekning.

EU's banktilsynsmyndighed.

Den europeziske centralbank.

Den europziske finansielle stabilitetsfacilitet. Blev oprettet af eurolandene
medio 2010 som en reaktion pa gaeldskrisen i Graekenland.

Den europaeiske krisehdndteringsmekanisme.

Det europaeiske udvalg for systemiske risici.

Metode til opggrelse af aktivers risikoveegt, jf. RWA. Institutter, der opfylder
saerlige krav, typisk stgrre institutter, kan f3 tilladelse til at anvende meto-
den. @vrige institutter anvender den sakaldte standardmetode.
Risikoveegtede aktiver. Udtrykker et instituts aktiver vaegtet efter, hvor risi-
kable de er.

Systemic Important Financial Institutes. Kreditinstitutter, der betragtes som
sa vigtige, at en konkurs vil kunne fgre til omfattende finansiel ustabilitet.
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Appendiks A.2 Supplerende tabeller og figurer

Tabel 2 Udvalgte kreditinstitutters kapitalisering, 2. kvartal 2013

Banker omfattet af AQR
KBC Group NV

Bank of Cyprus PLC
OP-Pohjola Group

Groupe Crédit Agricole
Groupe BPCE

BNP Paribas

Société Générale

Eurobank Ergasias, S.A.
National Bank of Greece, S.A.
Alpha Bank, S.A.

Piraeus Bank, S.A.

SNS Bank N.V.

ABN AMRO Bank N.V.

ING Bank N.V.

Permanent tsb plc.

Allied Irish Banks plc

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.
Intesa Sanpaolo S.p.A.
UniCredit S.p.A.

Banco Popolare - Societa Cooperativa

Unione Di Banche Italiane Societa
Cooperativa Per Azioni

Banque et Caisse d'Epargne de I'Etat,
Luxembourg

Bank of Valletta plc

Espirito Santo Financial Group, SA

Caixa Geral de Depdsitos, SA

Banco BPI, SA

Banco Comercial Portugués, SA

Nova Ljubljanska banka d. d., Ljubljana
Nova Kreditna Banka Maribor d.d.

Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona
Banco Santander, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Popular Espafiol, S.A.

CET1 ift.
CET1 ift. samlede
Land RWA aktiver
——————————————— P, ssossssmssemses
Belgien 13,7
Cypern 10,5 7,5
Finland 13,7
Frankrig 10,2
Frankrig 10,5 3,5
Frankrig 12,2 3,7
Frankrig 11,1 2,8
Graekenland 9,6
Graekenland 6,3
Graekenland 12,7 9,2
Graekenland 13,8 8,7
Holland 12,2
Holland 13,3 3,8
Holland 11,8 4,0
Irland 15,9
Irland 10,0 5,4
Italien 11,0 4,5
Italien 11,2 4,9
Italien 11,4 5,3
Italien 10,1 4,2
Italien 12,1 5,9
Luxembourg 16,3
Malta 11,3
Portugal 9,5
Portugal 9,5 5,7
Portugal 10,6 5,7
Portugal 5,6 3,2
Slovenien 8,5
Slovenien 6,5
Spanien 9,8
Spanien 10,0
Spanien 10,0 5,4
Spanien 8,4 4,6
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WGZ Bank AG Tyskland 11,4

Landesbank Berling Holding AG Tyskland 10,5

Hypo Real Estate Holding AG Tyskland 23,2

HSH Nordbank AG Tyskland 12,0 3,8
Landesbank Hessen-Thiuringen Girozentrale Tyskland 11,4 3,8
Norddeutsche Landesbank-Girozentrale Tyskland 9,8 3,4
DZ Bank AG Tyskland 13,2 2,9
Landesbank Baden-Wiirttemberg Tyskland 14,0 4,1
Deutsche Bank AG Tyskland 13,3 2,2
DekaBank Deutsche Girozentral Tyskland 12,8 2,5
Bayerische Landesbank Tyskland 10,9 3,9
Commerzbank AG Tyskland 12,1 3,9
Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG @strig 8,2

Erste Group Bank AG @strig 10,1 4,8
Udvalgte banker, ikke omfattet af AQR

Sydbank Danmark 14,2 7,2
Danske Bank Danmark 15,1 3,5
Jyske Bank Danmark 14,1 6,3
Nykredit Danmark 16,6 3,7
HSBC HOLDINGS plc Storbritannien 12,1 5,1
BARCLAYS plc Storbritannien 11,0 2,8
LLOYDS Banking Group plc Storbritannien 12,2 4,0
Royal Bank of Scotland Group plc Storbritannien 11,1 4,0
Svenska Handelsbanken AB Sverige 18,2 3,7
Swedbank AB Sverige 17,9 4,3
Skandinaviska Enskilda Banken AB Sverige 15,0 3,4
Nordea Bank AB Sverige 14,0 3,6

Anm.: Tabellen omfatter 47 af de 128 banker, der er omfattet af AQR.

Opggrelsen af CET1-kapital fglger definitionen i Basel II (CRR/CRD III). Under Basel
III er definitionen af CET1-kapital mere snaever, og der skal korrigeres for mod-
partsrisiko (Credit Value Adjustments) i opggrelsen af RWA. Begge vil pdvirke ratio-
en negativt. Fx oplyser Danske Bank i deres &rsregnskab, at dette vil reducere deres
CET1-ratio med knap 2 pct.point.

Banker omfattet af AQR:

http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/en dec 2014 03 fen.pdf?21d953cb19106
056a509a22888c646a8

Kilde: Bloomberg og EBA (2013).
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HSBC HOLDINGS plc |
Deutsche Bank AG |

BNP Paribas |

BARCLAYS plc | : —

ROYAL BANK OF SCOTLAND GROUP plc | S
Société Générale | \‘

Groupe BPCE \

LLOYDS BANKING GROUP plc | v
UniCredit S.p.A. | j j \

ING Bank N.V. | ; f \

Intesa Sanpaolo S.p.A. |
Commerzbank AG |

Nordea Bank AB |

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Danske Bank | —

ABN AMRO Bank N.V. : :

DZ Bank AG ]

Landesbank Baden-Wirttemberg ]
Skandinaviska Enskilda Banken AB |
Svenska Handelsbanken AB |
Bayerische Landesbank |

Swedbank AB ] .

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. | : : : \
Erste Group Bank AG ]

Norddeutsche Landesbank-Girozentrale ]

Nykredit Realkredit I

Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale

\

\
Banco Popular Espariol, S.A. . . . . “
Banco Popolare - Societa Cooperativa ] : : : S
Unione Di Banche Italiane Societa Cooperativa Per Azioni ]
DekaBank Deutsche Girozentral ]
HSH Nordbank AG | : : :
Allied Irish Banks plc ] : : :
Caixa Geral de Depositos, SA ] : : : !
Piraeus Bank, S.A. ] ‘ ‘ ‘ ‘ “‘ :
Banco Comercial Portugués, SA : : : : \ 3
Alpha Bank, S.A. ] : : : : :
Banco BPI, SA | :
Jyske Bank EEEEEESESSSSSSS——— |
Bank of Cyprus PLC ] : : : : :
Sydbank | : : : : !

40 50 60 70 80
RWA i pct. af samlede aktiver
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Anm: Bankerne er rangeret efter samlede aktiver (faldende). Linjen angiver en regression af

den gennemsnitlige risikoveegt p& samlede aktiver. Koefficienten er negativ og stati-
stisk signifikant.

Kilde: Bloomberg og EBA (2013).
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