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Finanstilsynet

Att. Verconica Olsen
Strandgade 29
1401 Kgbenhavn K

Finanstilsynets overimplementering @ger
de arlige fundingomkostninger for dan-
ske banker og realkreditinstitutter med
mellem 500 og 600 mio. kr.

Resumé

Finanstilsynet har sendt udkast til en ny tisynsvejledning, der indferer overdeek-
ning til NEP-/gceldsbutferkravet, 1 hgring. Finanstilsynet har for fo ar siden forsagt
at indfere en tilsvarende vejledning, men valgte at udskyde vejledningen pé da-
veerende tidspunkt med den begrundelse, at man gnskede at felge udviklingen i

praksis pd omrédet nationalt og intemationalt.

Her to &r efter Finanstilsynets ferste forseg pd at indfere et overdcekningskrav viser
det sig dog. at ingen andre EU-lande har indfart en tilsvarende skcerpelse af NEP-
/gceldsbufferkravet som det danske Finanstilsyn ensker. Ved at udstede vejled-
ningen nu fraviger Finanstisynet dermed den europceiske praksis og overimple-
menterer EU-regler for danske banker og realkrediitinstitutter, hviket er i direkte
modstrid med Folketingets beslutning i forbindelse med implementeringen af

BRRD2.

Vejledningen medferer de facto, at NEP/gceldsbuffer-kravene bliver markant for-
hajet for danske banker og realkredifinstitutter, og af kravene i Danmark reelt bli-
ver betydeligt hejere end i andre sammenlignelige lande og resten af EU, herun-
der scerligt bankunionen. Det bemcerkes i den forbindelse, at NEP-kravene i Dan-
mark allerede inden vejledningen ligger vaesentligt over de gennemsnitige euro-

pceiske NEP-krav.

Finans Danmarks beregninger viser, at i forhold til institutternes interne mdilscet-
ning for overdcekningen for NEP- og geeldsbuiferkravet, vil vejledningen med-
fere, at institutterne skal udstede mellem 40 og 45 mia. kr. flere NEP-goeldsinstru-
menter, Renten pa disse obligationer er ca. 100 bp hejere end renten for ikke-
NEP-instrumenter. De hejere renter vil derfor medfere 400 — 450 mio. kr. i ekstra &r-
lige renteudagifter for SIFl-bankeme og realkreditinstitutterne. Hertil kommer, at vej-
ledningen stort set vil forhindre kke-SIFI"er i at udstede NEP-gceldsinstrumenter, da
disse kun i meget begraenset omfang (2 ud of 5 ar) vil kunne medregnes til opfyl-
delsen af NEP-kravet. Et meget stort antal af landets pengeinstitutter vil s@ledes —i
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strid med Folketingets beslutning ved vedtagelsen af BRRD2 - ikke f& en reel mu-
lighed for at afdaekke deres NEP-fillceg med NEP-gceldsinstrumenter. | stedet skal
ikke-SIF'emne anvende dyrere kapitalinstrumenter, som eksempelvis supplerende
kapital. Renten pd supplerende kapital er typisk ca. 100 bp. hgjere end for NEP-
geeldsinstrumenter. Samlet set vil det for ikke-SIFI'eme udgare en arlig ekstra ren-
tebetadling pd op til ca. 100-150 mio. kr. ved et fuldt indfaset NEP-tillceg.

Det vil pé& sigt mindske danske institutters muligheder for at ane ud relativt til,
hvad der vil vaere geeldende i andre eurcpaeiske lande. Samtidig @ges omkost-

ningerme ved l&ngivning, hvilket vil vasre veeksthaemmende for dansk gkonomi.

Finans Danmark opfordrer p& den baggrund Finanstilsynet til afstd fra at udstede Heringssvar
vejledningen, og i stedet falge en praksis, der indebcerer samme regulering i

Danmark som i resten of Europa.
6. juni 2023
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Haringssvar til vejledning om forsvarlig fi-
nansieringsstruktur i forhold til NEP- og
gceldsbufferkravet

Finanstilsynet har sendt udkast til en ny tilsynsvejledning {link}, der indfgrer over-
deekning til NEP-/geeldsbufferkravet, | hering. Finanstilsynet har for to &r siden for-
segt at indfgre en tilsvarende vejledning, men valgte at udskyde vejledningen
pd daveerende tidspunkt med den begrundelse, at mon enskede at felge udvik-
lingen i praksis p& omrédet nationalt og intemationalt. Det fremgér béde af pres-

semeddelelse {link) og af dette svar til Folketingets Erhvervsudvalg (link).

Her to &r efter Finanstilsynets forste forseg pél at indfere et overdaskningskrav viser
det sig dog. at ingen andre EU-lande har indfert en tilsvarende skcerpelse af NEP-
/gceldsbufferkravet som det danske Finanstilsyn ensker. Ved at udstede vejled-
ningen nu fraviger Finanstilsynet ikke alene den europceiske praksis, men skaber
samtidig usikkerhed omkring forudsigeligheden af regulatoriske krav for danske

institutter relativt til resten af EU.

Vejledningen medfgrer de facto, at NEP/gceldsbuffer-kravene bliver yderligere
forhajet for danske banker og realkreditinstitutter, og at de dllerede meget heje
krav | Danmark reelt bliver veesentligt hejere end i andre sammenilignelige lande

og resten af EU, herunder scerligt bankunionen.

Finans Danmark har indsamlet oplysninger omkring effekten af overdcekningskra-
vet hos landets SIF-banker, realkreditinstitutter og LOPL. [ forhold fil institutternes
interne malscetning for overdaekningen for NEP- og geeldsbufferkravet, der alle-
rede er over det lovgivningsmaessige krav, vil vejledningen medfere, at SIFl-insti-
tutterne skal udstede mellem 40 og 45 mia. kr. flere NEP-gceldsinstrumenter, Ren-
ten pd disse obligationer er ca. 100 bp hejere end renten for ikke-NEP-instrumen-
ter. De hgjere renter vil derfor medfare 400 — 450 mio. kr. i ekstra arlige renteudgif-
ter for SIF-bankeme og realkrediinstitutterne. For ikke-SIFI"eme betyder vejlednin-
gen, at de i stedet for udstedelse af NEP-gceldsinstrumenter vil skulle udstede dy-
rere kapitalinstrumenter, som eksempelvis supplerende kapital, hvar renten typisk
er ca. 100 bp hajere. Samlet set vil det medfere agede renteomkostninger i ni-
veauet ca. 100-150 mic. kr. om éret ved et fuldt indfaset NEP-tillceg for ikke-

SIFl'erne.
NEP-kravet er reguleret i Danmark via implementeringen af det europoeiske

BRRD? krisehdandteringsdirektiv. Overordnet er det Finans Danmarks vurdering, at

Finanstilsynet med vejledningen bryder med de politiske tilkendegivelser der kom

@ Finans Danmark | Amaliegade 7 12546 Kebenhavn K | www finansdonmark.dk 3

Heringssvar

4. juni 2023
Dok, nr.:
FIDA-1344458213-688486-v1



i forbindelse med implementeringen af BRRD2 (link), hvor der var et eksplicit an-
ske og en forventning om, at kravene il danske banker skulle vaere pd niveau

med, hvad kravene er i resten af Europa.

Finans Danmark mener herudover, at vejledningen indeholder nogle uredlistisk
hérde antagelser om markedsstress, hvor Finanstilsynet antager, at kapitalmarke-
derne er lukket ned i en lcengere periode for nye geeldsudstedelser. Dette har-
monerer ikke med sektorens erfaringer, hvor erfaringen fra krisetider er, at prisen
for geeldsudstedelser stiger snarere end at markedet lukker heft ned i en lcengere
periode. | vedlagte bilag ses en oversigt over udvalgte udstedelser af NEP-instru-
menteri 2022 og 2023, hvor der har vaeret betydelig ure pé de finansielle marke-
der. Oversigten viser med tydelighed, at selv under vanskelige markedsforhold
har de danske banker og redlkreditinstitutter ikke haft problemer med at udstede

NEP-gceldsinstrumenter,

Erfaringemne viser sdiledes meget klart, at det er muligh at foretage nyudstedelse
af NEP-instrumenter selv under stressede forhold. Udstedelserne bliver dyrere end
ellers, men markedsadgangen forsvinder ikke, og institutterne har p& ingen
mé&de veeret afskdret fra nyudstedelser of NEP-instrumenter | de stressede peric-

der vi kan observere.

Vi stiller os derfor uforst@ende over for, at der skulle veere helt scerlige danske for-
hold, der medfarer et behov for den betydelige skeerpelse of reguleringen of
NEP-/gceldsbufferkravet, som Finanstilsynet forestér, scerlig nar dette ikke er et po-

itisk bestemt @nske, og empirien ikke understatter en sédan dansk enegang.

Videre er det Finans Danmarks klare opfattelse, at Finanstilsynet generelt betrag-
ter vejledninger som vaerende krav, der kun meget undtagelsesvist kan fraviges. |
praksis tilsiger al erfaring dermed, at vejledningen vil blive h&ndhcevet gennem
Finanstilsynets lsbende filsyn. | denne sammenhaeng kan det medfare en situa-
tion, hvor banker og realkreditinstitutter kan forvente, at tilladelser fil fertidsindfriel-
ser af NEP-instrumenter vil vaere betinget af overholdelsen af NEP-/goeldsbuffer
overdcskningskravet, jf. vejledningen. Finanstilsynet kan sdledes de-facto indfare
overdaskningen ved at ncegte fertidsindfrielser, hviket ellers er gaengs praksis
blandt europeeiske banker. Det er sdledes meget betcenkeligt, hvis Finanstilsynet
ved en sadan fremgangsméde de facto pataenker at gennemfare en meget

betydelig forggelse af krav, der ellers er fastsat ved lov.
Finans Danmark bemcerker i den forbindelse og lcegger afgerende veegt pé fil-

gangen i bankunionen, hver hhv. afvikingsmyndigheden (SRB) og tilsynsmyndig-
heden (ECB) har defineret den filstraskkelige overdoekning fil MREL-kravet {NEP-
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krav i dansk sammenhceng) som befingelse for tiladslse il faridsindfrielse of
MREL-instrumenter'. SRB og ECB har sé&ledes defineret den filstraekkelige over-
deekning til MREL-kravet som det mindste af instituttets vejledende salje I} krav
{P2G} eller starelsen pd instituttets generelle forhandstilladelse til indfrielser (f.eks.
1il market making formdl). Niveauet i bankunionen er sélledes betydeligt lavere
end resultatet of Finanstilsynets udkast til vejledning, hvilket tydeligt viser, at Fi-
nanstilsynets udkast til vejledning er et udtryk for betydelig de facto overimple-
mentering, der vil stille danske institutter betydeligt ringere i konkurrencen med

institutter fra resten af EU.

Indfares der et krav om overdcekning til NEP-/gaeldsbufferkravet baseret pé for-
faldsprofilen ud til tre &r, vil det medfere, at den effektive Igbetid for de danske
banker og realkreditinstitutters udstedelser af NEP- og geeldsbufferinstrumenter
bliver presset "losngere ud pé kurven™, hvilket vil give hajere finansieringsomkost-
ninger for de danske institutter og dermed ulige konkurrencevilkér i forhold til an-
dre ikke-danske konkurrenter. Det vil pé sigt mindske danske institutters mulighe-
der for at |&ne ud relativt til, hvad der vil veere geeldende i andre europagiske
lande. Samtidig eges omkostningerne ved langivning, hvilket vil veere vaekst-

hasmmende for dansk gkonomi.

Det er ogsa helt centralt, at NEP-/gceldsbufferkravet ikke er et kapitalkrav, men
derimod et krav, der skal sikre, at der er filstraskkeligt med nedskrivningsegnede
passiver i en afviklingssituation. Spergsmalet om en overdcekning af NEP-/gcelds-
bufferkravet ber derfor overlades til institutterne saledes, at det sikres, at hvert en-

kelt institut har et niveau, der passer il instituttets individuelle forhold og strukturer.

Vejledningens krav om en overdcekning vil sGledes indebcere, at institutteme skal
holde NEP/gosldsbuffer-instrumenter pd et niveau, der betydeligt overstiger det
niveau, der ifglge lovgiverne er tilstraskkeligt for at beskytte samfundet mod fab,
s&fremt et institut kommer | problemer. | den forbindelse kan det yderligere be-
mcerkes, at Finanstilsynet i forvejen til fulde har udnytiet mulighederne for at stille
de hajest mulige NEP-krav og at kravene | Danmark allerede inden vejledningen

figger veesentligt over de gennemsnitiige europceiske NEP-krav,

Hertil kommer, at der | opgerelsesreglerne for daskning af NEP-kravet allerede er
indoyaget en buffer i form af manglende mulighed for indregning af udstedelser
med en restiebetid pé under et ér. Det medferer, at et institut reelt har en over-

deekning svarende til det kommende &rs udigb af udstedelser. Den forestaede

¥ Tilgang kan findes her: Maral
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overdaekning af NEP-/gceldsbufferkravet bliver derfor fil et bufferkrav pé et buf-

ferkrav. Det forekommer urimeligt og unadigt.

Bemcerkninger i forhold til ikke-SIFlI'er

Finans Danmark er enig i, at banker og reclkreditinstitutter til enhver tid skal have
en forsvarlig finansieringsstruktur, hvilket f.eks. medfarer, at al seniorgeeld ikke skal
forfalde p& samme tidspunkt. Helt generelt finder vi dog, at Finanstilsynets forslag
lcegger unedigt band pd ikke-SIFremes mulighed for at opfylde deres NEP-krav
ved udstedelse af NEP-geeldsinstrumenter (SNP-gceld).

| Finanstilsynets udkast til vejledning vil ikke-SIFI'er ikke kunne refinansiere SNP-
geeld i de to vaerste krisedr i en tredrig krise. Omvendt "begreenses” SIFI'eme kun
1il ikke at kunne udstede ny geeld i det veerste krisedr, ligesom de alene begreen-
ses til af kunne refinansiere halvdelen af deres SNP-udstedelser i det veerste kri-
sedr. Forskellen pd SiFl'er og ikke-SIFI'er synes derfor meget stor. Tilsvorende som
for SIFI'erne er de modelmaessige antagelser om muligheder for nyudstedelse og
refinansiering af SNP-gaeldsinstrumenter for harde for ikke-SIFI"er i forhold til den
virkelige verden. Finans Danmark finder pd den baggrund, at safremt Finanstilsy-
net fastholder at udstede vejledningen, bar en manglende markedsadgang
bé&de ved refinansiering og nyudstedelser maksimalt geelde i det hardeste krisedir
for ikke-SIFI banker.

Med venlig hilsen

Morten Frederiksen

Direkte: 30161104
Mail: mof@fida.dk
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Bilag. Oversigt over udvalgte vdstedelser of NEP-instrumenter, 2022 og 2023

Udsteder Type instrument | Beleb Dato

Hvidbjerg Bank SNP DKK 15 mio. 23. marts 2022

Danske Barik SNP USD 1250 mio. | 28. marts 2022
Sparekassen Kronjylland ATI DKK 100 mio. é. april 2022
Totalbanken SNP DKK 50 mio. 27. april 2022
| Broager Sparekasse Tier 2 | DKK 25 mio. [29. april 2022

DLR Kredit SNP DKK 1600 mio. 15. juni 2022
Sparekassen Kronjylland SNP DKK 140 mio. 8. juni 2022

Coop Bank Tier 2 DKK 50 mio. 22, juni 2022

Spar Nord Bank Tier 2 DKK 500 mio. 07. juli 2022
Grgnlandsbanken Tier 2 DKK 25 mio. 02. september 2022
Grgnlandsbanken SNP DKK 25 mio. 02. september 2022
Arbejdemes Landsbank SNP DKK 1000 mio. 16. september 2022
Sydbank TSNP EUR 500 mio. 30. september 2022
DLR Kredit Tier 2 | DKK 650 mio. | 14. oktober 2022
1Arbejdernes Landsbank SNP DKK 500 mio. 09. november 2022
Spar Nord Bank Senior Prefered | DKK 750 mio. 15. november 2022
Sparekassen Sjcelland-Fyn | ATI | DKK 175 mio. | 22. november 2022
Nordfyns Bank Tier 2 | BXK 30 mio. | 22. november 2022
L&n & Spar Bank SNP [DKK250 mio. | 15. december 2022
Totalbanken SNP | DKK 20 mio. 16. december 2022
Hvidbjerg Bank Tier 2 | DKK 20 mio. 20. december 2022 |
 Danske Bank 'Senior Prefered | EUR 1000 mio. 3. januar 2023

Danske Bank Senior Preferred | EUR 1000 mio. 3. januar 2023

Danske Bank SNP USD 1250 mio. 4. januar 2023
Ringkjebing Landbobank | Senior Preferred | DKK 500 mio. 26. januar 2023
Danske Bank | 'Senior Prefered | GBP 750 mio. 6. februar 2023

' Ringkjebing Landbobank Senior Preferred | DKK 150 mio. 9. februar 2023 :
BankNordik I'senior Preferred | DKK 220 mio. 10. marts 2023 |
Spar Nord Bank CTierz | DKK 400 mio. 29.marfs 2023 |
Sparekassen Kronjylland Tier 2 DKK 200 mio. 27. aprit 2023 1
m Sjeelland-Fyn | ATI | DKK 230 mio. | 30. maj 2023

&Y
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Finanstilsynet

Att.: Veronica Olsen

Strandgade 29

1401 Kgbenhavn K 6. juni 2023

Vejledning om forsvarlig finansieringsstruktur i forhold til
NEP- og geeldsbufferkravet

Lokale Pengeinstitutter takker for muligheden for at afgive et heringssvar i forbindelse med
Finanstilsynets udkast til vefledning om forsvarlig finansieringsstruktur i forhold til NEP- og

glds-bufferkravet.

Vi skal indledningsvist henvise til Finans Danmarks haringssvar, som vi fuldt bakker op om, og

som vi har bidraget til.

Helt overordnet finder vi det problematisk, at der skabes stor forskelsbehandling mellem SiFl'ers
og ikke-SIFI'ers muligheder for at udstede efterstillede gzeldsinstrumenter i form af ikke-

foranstillet seniorgaeld (SNPer).

Der er intet belaeg for at antage, at ikke-SIFi'er hverken kan refinansiere eller nyudstede SNP'er i
hele to pa hinanden falgende krisedr, idet ikke-SIFI'er typisk vil kunne refinansiere og nyudstede

SNP'er i de fleste krisesituationer omend prisen kan vaere hgjere.

Safremt Finanstilsynet fastholder en strammere tilgang til markedsadgang i stress-perioden, bar
en manglende markedsadgang bade ved refinansiering og nyudstedelser maksimalt gaelde i det

hardeste krisear for ikke-SIFl'er.

Skulle Finanstilsynet fastholde, at der ikke er markedsadgang i to ar, vil det medfare, at ikke-
SIFI'er stilles helt urimeligt i konkurrencen med SIFI'er, fordi ikke-SIFI'ernes mulighed for at an-
vende SNP'er til afdaekning af NEP-tillzgget decimeres eller naesten umuliggeres. | ferste om-
gang vil det udfordre institutter med en allerede etableret adgang til SNP-markedet via eksiste-
rende udstedelser af SNP'ere. Disse institutter har udarbejdet kapitalplaner efter gaeldende CRR-
og BRRD-regler, hvor SNP‘er med en restlebetid pa ét ar fuldt ud kan medregnes til opfyldelse
af NEP-kravet. De foreslaede nye saeregne danske regler bryder med de gaeldende CRR- og
BRRD-regler, og vil vaere meget problematiske for institutter, der anvender eller planleegger at

anvende SNP'er til opfyldelse af NEP-tillaegget.

Materiale fra LOPInet - Alene til intern brug for medlemmerme - Copyright © Lokale Pengelnstitutter
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Tilsynets antagelser om en manglende markedsadgang for ikke-SIFI'er, der er uden forankring i
EU-reguleringen, griber de facto ind i pengeinstitutternes ledelsesret, hvor indgrebet vil veere
desto mere indgribende, jo starre et ikke-SIFI-institut, der er tale om. Store ikke-SiF{'er vil natur-
ligt anvende SNP'er til delvis opfyldelse af NEP-tilaegget — helt analogt med SIF'eme. £t pres pa
ikke-SIFI'eme for ikke at benytte SNP'er til afdackning af NEP-tillaegget vil medfere, at de helt
generelt skal afdackke hele eller det meste af deres NEP-tilleeg med dyrere kapitalinstrumenter,
mens SIFI'erne kan anvende SNP'er og endda i betydelig udtraekning almindelige seniorgeelds-

instrumenter.

For ikke-SIFI'erne betyder vejledningen, at de i stedet for udstedelse af NEP-gaeldsinstrumenter
vil skulle udstede dyrere kapitalinstrumenter, som eksempelvis supplerende kapital hvor renten
typisk er 100 bp hgjere. Samlet set vil det medfere sgede renteomkostninger pa op til ca. 100-
150 mio. kr. om aret, ndr NEP-tillaegget er fuldt indfaset (pr. 1. januar 2024).

Vi bemaerker, at Finanstilsynet i udkastet til vejledning anerkender, at nogle ikke-SIFI'er kan have
en markedsadgang, som svarer SIFl'erne, og derved kan forudszette en kortere periode end to ar

uden mulighed for at udstede og refinansiere gaeld.

Tilsynet giver i udkastet til vejledning felgende eksempel pa, i hvilken situation en ikke-SIFI kan

have en saddan markedsadgang, som svarer til SIF'erne:

"Det kan feks. veere tilfeeldet, hvis det pageeldende institut allerede i udgangspunktet har en rating
og et program, hvorunder det lobende udsteder obligationer i et starre marked, feks. EUR-

markedet.”

Vi finder, at den af tilsynet foresléede formulering om, at instituttet “lsbende udsteder obligatio-
ner” kan give anledning til tvivl om, hvorvidt hyppigheden af et instituts hidtidige udstedelser
kvalificerer til kriteriet om "lebende udstedelser.” Vi finder i forlaengelse heraf, at det afgerende
ma vaere, at et institut kan foretage lebende udstedelser, nar behovet opstar, og instituttets
erfaringsgrundlag understetter dette. Vi finder derfor, at den pageeldende passus ber tage hajde

for dette ved, at ordet “kan" indsaettes | formuleringen, som herefter bliver falgende:

“Det kan feks, veere tilfeeldet, hvis det pdgeeldende institut allerede i udgangspunktet har en rating
og et program, hvorunder det labende kan udstede obligationer i et storre marked, f.eks. EUR-
markedet.”

Vi bemaerker desvaerre ogsa, at Finanstilsynet i udkastet foretager en yderligere og meget uhel-
dig afgraensning af, at en (stor) ikke-SIFl kan have en markedsadgang, som svarer til SIFl'eme, jf.

at Finanstilsynet skriver:

“Hvis ikke-SIFI-instituttets erfaring med markedsadgang derimod alene knytter sig til udstedelser

pii det danske marked og til investorer, hvor man ikke kender den reelle markedsdybde, vil den
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forsigtigere antagelse om en begreenset markedsadgang i op til to dr dog efter Finanstilsynets

vurdering veere mere retvisende.”

Finanstilsynets formulering afgraenser (store) ikke-SIFI'er fra muligheden for at forudseette en
kortere periode end to &r uden mulighed for at udstede og refinansiere gaeld, hvis de har valgt
at udstede SNP'er i private placement eller alene pa det danske marked. Det stiller vi os uforsta-
ende overfor. Det afgerende ma vaere, at de har adgang til et marked, hvor det primaere marked
for nogle institutter kan vaere afgraenset til det danske marked, mens det primaere marked for
andre institutter kan have en international dimension. Vi finder ikke belaeg for at anlaegge en
sondring mellem danske investorer (pensionskasser m.v) og internationale investorer i de dan-
ske pensionskassers disfaver ved fastleeggelsen af stresstest antagelser. Vi finder pa den bag-
grund, at den ovenfor gengivne passus (side 4) i udkastet til vejledning bar udga af vejlednin-

gen.

Vi star geme til rédighed, hvis indholdet af heringssvaret giver anledning til spgrgsmal.

Med venlig hilsen

Saren Krarup Henrik Ullersted
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