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Model for likviditetspejlemaerket

Det foreslaede pejlemaerke tager udgangspunkt i en mere lempelig opgerelse
af LCR-tzelleren (likviditetsbufferen) — kombineret med en fremskrivning af de
vigtigste elementer fra LCR-naevneren (likviditetsbehovet). Likviditetsbuffe-
ren skal veere stor nok til at deekke det samlede likviditetsbehov over en peri-
ode pa tre maneder i det opstillede scenarie. Nedenfor gennemgas udform-
ningen af hhv. likviditetsbufferen og likviditetsbehovet i pejlemeerket samt op-
gerelsen af pejlemaerket.

Pejlemeaerket bliver opgjort pa basis af data fra LCR-indberetningen og fra det
kommende 'Maturity Ladder’-skema (lgbetidsprofilen pa institutternes fun-
ding), der forventes indfart i ALMM-indberetningen fra foraret 2018.

1. Opgorelse af likviditetsbufferen

Likviditetsbufferen opggres som LCR-bufferen, idet der dog er indfgrt fal-
gende lempelser:

1. Begreensningerne pd, hvor stor en andel af beholdningen bestemte
aktivklasser kan udgare, bliver ophaevet, sa institutterne kan teelle
hele deres beholdning af hgjkvalitetslikvide aktiver med.

2. Definitionen af hgjkvalitetslikvide aktiver bliver lempet, sa flere aktiver
kan teelles med.

Ad 1:

| udformningen af pejlemaerket er det ngdvendigt at viderefgre de aktivklas-
sebegraensninger, som LCR-forordningen indeholder. | Danmark har vi et me-
get stort marked for realkreditobligationer af hgj likviditet og kreditkvalitet, og
det er derfor ikke ngdvendigt at begreense indregningen af disse i pengeinsti-
tutternes likviditetsbuffer. Nar begraensninger fra opggarelsen af likviditetsbuf-
feren i pejlemaerket bliver fiernet, bliver repo- og reverse repojusteringen af
likviditetsbufferen ogsa fjernet. Pejlemaerket bliver dermed enklere at forsta
0g styre efter.
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Ad 2:
Likviditetsbufferen i pejlemaerket bliver udvidet til at omfatte:

1. Beholdninger af egne udstedte daekkede obligationer

2. Beholdninger af deekkede obligationer, der ikke kvalificeres til at
kunne medregnes i LCR-bufferen, fordi seriestgrrelserne er for sma,
men ellers opfylder de andre krav til deekkede obligationer.

Disse aktiver bliver tildelt et haircut pa 20 pct. i opgarelsen af likviditetspejle-
maerket.

2. Fremskrivning af ud- og indgaende pengestremme

Likviditetsbehovet i det nye likviditetspejlemaerke udggres af en fremskrivning
af de vigtigste elementer fra LCR-neevneren. Pejlemeerket er rettet mod de
samme risici som LCR-kravet i sig selv og tager derfor udgangspunkt i de
samme likviditetsstressantagelser. Men pejlemaerket ser laengere frem.

For betalingsstrammene i den fgrste maned af pejlemzerkets stressscenarie
anvendes de betalingsstramme, der falger af LCR-opggrelsen. | de reste-
rende maneder fremskrives de pengestramme, der er listet i boks 1.

Boks 1: Antagelser bag fremskrivningen af ud- og indgaende pengestromme efter 30 dage

Udgdende pengestromme:

1. Markedsfinansiering:

o Det usikrede pengemarked lukker helt (100 pct. outflow).

o Kapitalmarkedet lukker helt (100 pct. outflow).

e Daekkede obligationer lukker gradvis ned (100 pct. outflow i maned 1, 66,6 pct. outflow i
maned 2, 33,3 pct. outflow i maned 3 og 0 pct. outflow herefter).

e Repomarkedet ruller pA samme made som i LCR, hvor kollateral er HQLA (outflow er
haircut pa kollateral).

o Repomarkedet, hvor kollateral er non-HQLA (outflow er 20 pct.).

2. Andre outflows:

o Aftaleindlan fra finansielle kunder forfalder helt (100 pct. outflow).
o Ikkeopsagte aftaleindlan fra ikkefinansielle kunder forfalder delvist (40 pct. outflow).
o lkkeopsagte aftaleindlan fra detailkunder forfalder delvist (20 pct. outflow).

Indgdende pengestremme:

e Finansielle kunders udlan nedbringes ved forfald (100 pct. inflow).

e Private og ikkefinansielle kunders udlan er konstant (0 pct. inflow).

e Reverse repomarkedet ruller p& samme made som i LCR, hvor kollateral er HQLA (inflow
er haircut pa kollateral).

o Reverse repomarkedet, hvor kollateral er non-HQLA (inflow er 20 pct.).



For hver maned af fremskrivningen tilfgjes den pageeldende maneds ud- og
indgdende pengestramme til seneste maneds ud- og indgdende penge-
stramme. Hermed vokser de ud- og indgdende pengestrgmme for hvert tids-
interval. Det, der opgares i fremskrivningen, er altsa, hvor store de ud- og
indgdende pengestrgmme bliver inden for en tre-maneders horisont.

3. Udformning af pejlemarket og overlevelseshorisont

Pejlemeerket bliver defineret ud fra den udvidede likviditetsbuffer og det frem-
skrevne likviditetsbehov, som beskrevet ovenfor i afsnit 1 og 2. | forhold til
LCR-opgarelsen tillades indgdende betalingsstrgamme regnet med fuldt ud.
Alle instituttets indgaende pengestrgmme kan altsa anvendes til at modga de
udgéende betalingsstremme i stress-scenariet. | LCR tillades kun indgaende
betalingsstramme medregnet med et belgb svarende til hgjst 75 pct. af de
udgaende betalingsstramme. Det imgdegar den risiko, der ligger i, at de ind-
gaende betalingsstramme potentielt kan ligge koncentreret i slutningen af den
opstillede 30-dagesperiode i LCR, mens de udgaende potentielt kan ligge
koncentreret i starten. Det er hensigtsmaessigt at se bort fra denne begraens-
ning i pejlemaerket, fordi der er tale om en laengere tidshorisont end den, der
er opstillet i LCR, og fordi LCR-kravet fortsat geelder. Det vaesentligste bliver
altsa, at de indgaende betalingsstramme falder i samme maned eller en ma-
ned tidligere end de udgaende betalingsstramme.

Pejlemaerket er pa tidshorisont x defineret som:

Pejlemeerke ,

Ny opggrelse af beholdning af hdjkvalitetslikvide aktiver

t=1 Ny udgdende pengestrgmme, — Ny indgdende pengestrgmme,

Ud fra denne definition er det muligt at estimere, hvor langt frem den nye
opggrelse af likviditetsbufferen (teelleren) er starre end den nye opggrelse af
likviditetsbehovet (naevneren). Pejlemaerket fastlaegger, at likviditetsbufferen
skal kunne daekke likviditetsbehovet for et pengeinstitut i 3 maneder. Pejle-
meerket opgares saledes som resultatet af ovenstaende brak ved dets laveste
niveau for x pa mellem 1 og 3 maneder.

Et institut med et pejlemeerketal pa 115 pct., vil altsd have 15 pct. flere hgj
likvide aktiver, end det forventer at skulle benytte, hvis det udseettes for tre
maneders likviditetsstress. Hvis pejlemaerketallet er under 100 pct. lever in-
stituttet ikke op til pejlemaerket.
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