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Att. Trine Borreskov Henriksen

Horing af udkast til bekendtggrelse om kapitaldaekning
Generelle bemaerkninger

Finansradet vil gerne indledningsvis kvittere for en meget konstruktiv pro-
ces og dialog i forbindelse med udmgntningen af CRDII i de danske be-
kendtggrelser.

Bekendtggrelsen er sat til at traede i kraft den 31. december 2010. Finans-
radet finder generelt, at sendringer i kapitaldeekningsbekendtggrelsen, som
kan pavirke solvensniveauet, bgr treede i kraft primo 8ret. Alternativt vil
solvensopggrelserne over 3ret ikke vaere direkte sammenlignelige med sol-
vensopggrelsen ultimo aret under de reviderede regler. Vi fores|dr derfor, at
den ny kapitaldaekningsbekendtggrelse traeder i kraft pr. 1. januar 2011.

Finansradet finder det utidssvarende at stille krav om, at oplysninger, der
fglger af bilag 20, skal offentliggares pa dansk. Et sadant krav vil stride mod
den internationale tankegang, der er indbygget i selskabslovgivningen om
sprogkrav til generalforsamlingen. Se naermere herom nedenfor under de
specifikke bemaerkninger.

Specifikke bemaerkninger

§ 11(2) og § 30(2) vedrgrende supplerende risikovaegtning for se-
curitiseringspositioner

Det er et grundlaeggende princip i Basel-reglerne, at der aldrig vil skulle fo-
retages en kapitaldaekning, der overstiger det belgb, som maksimalt vil
kunne tabes i form af den samlede eksponering. En risikovaegt pd 1.250 pct.
svarer saledes per definition til, at eksponeringen kapitaldaekkes 100 pct.

(= 8 pct. * 1.250 pct.), jf. at kapitalkravet udggr 8 pct.

Finanstilsynets valgte fortolkning af Direktiv 2009/111/EF (111, 1, 30, 5) vil
dog betyde, at en securitiseringsposition vil kunne komme til at skulle kapi-
taldeekkes med op mod 12,5 gange eksponeringen, jf. at man har valgt at
fortolke graensen i direktivet pa 1.250 pct. i forhold den risikovaegt, der el-
lers ville gaelde. Det betyder, at risikovasgten potentielt vil kunne blive helt
op mod 15.625 pct.

Finansradet mener, at dette ikke har vaeret hensigten med direktivet, men
at hensigten snarere har veeret at indfgre en greense, sdledes at den supple-
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rende risikovagt ikke vil kunne resultere i en kapitaldaekning, der overstiger
100 pct.

Finansradet mener derfor, at bestemmelsen i § 11 og § 30 bgr formuleres
som fglger:

Stk. 2. I tilfeelde, hvor kravene i bilag 11, pkt. 31, 32, 33, 34 og 35 ikke er
opfyldt p& grund af virksomhedens uagtsomhed eller undladelse, kan Fi-
nanstilsynet p8laegge den p8gaeldende virksomhed en hensigtsmaessig sup-
plerende risikovaegtning pd mindst 250 % eg-hgjst1-250-%-af risikoveeg-
ten, som ellers ville gaelde for de relevante securitiseringspositioner i hen-
hold til bestemmelserne i bilag 11, dog s8ledes at den supplerende risiko-
vaegtning hajst vil resultere i en samlet risikovaegt p8 1.250 %. Finanstilsy-
net kan forhgje risikoveegtningen gradvist ved efterfglgende overtraedelser
af kravene i bilag 11, pkt. 31, dog s8ledes at forhgjelsen hajest kan resulte-
re i en samlet risikoveegt pdudggre 1.250 %.

8§ 26, pkt. 10

Finansradet antager, at institutter, der allerede har tilladelse til at opggre
aktieeksponeringer, jf. § 26 pkt. 5, ikke skal sgge om saerskilt tilladelse til
aktieeksponeringer omtalt i § 26, pkt. 10, idet det antages, at aktieekspo-
neringer omfattet af pkt. 10 omfattes af den allerede givne tilladelse.

§ 37 vedrgrende standardmetoderne for markedsrisiko
Bestemmelserne om fondsmaeglerselskaber er slettet. Finansradet finder det
uklart, hvad hensigten med denne andring er.

§ 65(3) vedrgrende offentligggrelse af bilag 20-oplysninger (sgj-

le 3) pa dansk

Finansradet finder det utidssvarende at stille krav om, at oplysninger, der
fglger af bilag 20, skal offentligggres pa dansk. Et sddant krav vil stride mod
den internationale tankegang, der er indbygget i selskabslovgivhingen om
sprogkrav til generalforsamlingen.

Det folger sdledes af selskabsloven, at generalforsamlingen med simpelt
flertal kan beslutte, at generalforsamlingen skal afholdes p& svensk, norsk
eller engelsk, jf. § 100(3) i lov om aktie- og anpartsselskaber, eller pa et
andet sprog under betingelse af, at beslutningen om et andet sprog optages
i vedteegterne, jf. § 100(4). Endvidere fglger det, at generalforsamlingen
med simpelt flertal kan beslutte, at dokumenter udarbejdet til generalfor-
samlingens brug i forbindelse med eller efter generalforsamlingen kan udar-
bejdes pa svensk, norsk eller engelsk, jf. § 100(7), eller pa et andet sprog
under betingelse af, at beslutningen om et andet sprog optages i vedtaeg-
terne, jf. § 100(8).

Et krav om offentligggrelse af sgjle 3-oplysninger pa dansk vil desuden gge
de administrative byrder markant for de institutter, der under alle omstaen-
digheder vil skulle offentligggre oplysningerne pa engelsk af hensyn til deres
internationale interessenter. Det gaelder seerligt de institutter, der driver
virksomhed i flere lande og dermed har stgrre international bevagenhed.
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Endelig er det som bekendt et grundlaeggende formal med sgijle 3 at gge
sammenlignelighed og transparens pa tvaers af institutter i forskellige lande.
Et krav om offentligggrelse p& dansk synes at stride mod dette formal.
Bestemmelserne om sprogkrav i kapitaldaekningsbekendtggrelsen og fglge-
lig i regnskabsbekendtggrelsen bgr derfor harmonere med principperne i
selskabsloven, sdledes at det enkelte institut kan vaelge at offentligggre op-
lysninger pa svensk, norsk eller engelsk uden forudgdende godkendelse fra
Finanstilsynet. Offentligggrelse af oplysninger pa andet sprog end svensk,
norsk eller engelsk kan eventuelt ske efter godkendelse fra Finanstilsynet.

8§ 70 vedrgrende ikrafttraeden

Bekendtggrelsen er sat til at traede i kraft den 31. december 2010. Finans-
radet finder generelt, at sendringer i kapitaldeekningsbekendtggrelsen, som
kan pavirke solvensniveauet, bgr traede i kraft primo aret. Alternativt vil
solvensopggrelserne over aret ikke vaere direkte sammenlignelige med sol-
vensopggrelsen ultimo 8ret under de reviderede regler. Vi foreslar derfor, at
den ny kapitaldeekningsbekendtggrelse treeder i kraft pr. 1. januar 2011.

Bilag 1, pkt. 88 vedrgrende revurdering og overvagning

Et krav om Igbende overvdgning af udviklingen i de omtalte mal (tilstraekke-
lig basiskapital, risikovaegtede poster samt individuelt solvensbehov) vil re-
elt stille betydeligt skrappere krav til IT-systemer mv., idet Igbende over-
vagning i veerste fald kan fortolkes som en opggrelse i realtid.

Finansradet finder derfor, at "lgbende" bgr erstattes med "kvartalsvis", idet
det bemaerkes, at institutterne i dag indberetter kvartalsvist og saledes ty-
pisk kun opggr de omtalte mal kvartalsvist, medmindre andet taler herfor.

Finansradet har i gvrigt sveert ved at fglge den terminologi, som anvendes
af Finanstilsynet i form af en henvisning til "solvenskravene efter § 124,
stk. 4 og § 125, stk. 7 i lov om finansiel virksomhed". § 124(4) og § 125(7)
i lov om finansiel virksomhed refererer ikke til solvenskravet, men til besty-
relsens og direktionens opggrelse af det individuelle solvensbehov. Vi finder
det sdledes korrekt i stedet at henvise til kapitalkravet efter § 127 i lov om
finansiel virksomhed (jf. L 175 som vedtaget af Folketinget den 27. maj
2009).

Bilag 7, pkt. 43 vedrgrende finansielle sikkerheder

Tilfgjelsen "jf. dog bilag 9, pkt. 18" i forlaengelse af kravet om, at virksom-
heden ikke bade m& anvende den enkle og den udbyggede metode for fi-
nansielle sikkerheder, synes at referere til et forkert pkt.. Dette bgr vel vae-
re bilag 9, pkt. 19?

Bilag 9, pkt. 54 vedrgrende anden kreditbeskyttelse og LGD for livs-
forsikringspolicer

Forholdet vedrgrer krav om 40 pct. LGD p& den del af eksponeringen, som
er deekket af en livsforsikringspolice. Som vi ser det, giver implementerin-
gen af en fast sats god mening i forhold til banker, der anvender den grund-
laeggende IRB-metode (F-IRB).
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Finansradet har dog svaert ved at se rationalet for, at avancerede banker
(A-IRB) ligeledes bliver forpligtet til at fastsaette en LGD, jf. at princippet er,
at A-IRB banker selv skal estimere blandt andet LGD. Kravet kommer uhel-
digvis i den danske bekendtggrelse til at gaelde for A-IRB banker ogsd som
fglge af, at bilag 8, pkt. 197, henviser til bilag 9, pkt. 54 om anden kreditri-
sikoafdaekning i form af livsforsikringspolicer. Kravet bgr saledes eksplicit
undtages for banker, der anvender A-IRB.

Bilag 11 vedrgrende securitisering

Pkt. 23

Finansradet opfatter pkt. 23 sdledes, at en virksomhed kun ma tilkgbe secu-
ritiseringer, hvor eksponeringsleverende eller organiserende enhed lgbende
tilbageholder (og forpligter sig til at ggre det gennem hele Igbetiden) en be-
tydelig nettokapitalandel.

Dette har naturligvis betydning for beholdninger af allerede udstedte securi-
tiseringer, hvorfor allerede udstedte securitiseringer (uanset hvilket regel-
seet der bliver gaeldende) bgr omfattes af en "grandfathering-ordning”, der
indebzerer, at disse papirer fortsat kan omsaettes og saledes, at virksomhe-
der undgdr at skulle tvangssaelge disse.

Kravet om, at eksponeringsleverende eller organiserende enhed lgbende
skal tilbageholde en betydelig nettokapitalandel, synes for mange typer ud-
stedelser helt fair, og vi har fuld forstdelse for, at man gnsker at forhindre
"originate to sell" forretningsmodellen, som var baggrunden for "subprime"-
krisen. Mangfoldigheden inden for securitiseringer er imidlertid sa stor, at
meget stringente regler vil virke urimeligt restriktive for visse typer udste-
delser, som har demonstreret deres stabilitet gennem flere artier. Dette kan
eksemplificeres ved fglgende:

1) Udstedelser af RMBS’er (Residential Mortgage Backed Securities). I
flere lande har finansiering af boligldn i overvejende grad fundet
sted via disse RMBS'ere - altsd et alternativt marked til det danske
system. Specielt skal fremhaeves Holland og UK, som har meget
store udstedelser i disse former, og som historisk har udvist meget
hgj grad af stabilitet og meget lave tabsrater pa de underliggende
I&n. Man skal vaere opmaerksom p3, at sikkerhed for investorerne i
RMBS’ere kan opnas pa mange mader; via direkte subordinering af
andre trancher - herunder potentielt tilbageholdelse af den mest ri-
sikofyldte af udsteder selv; via det udstedende instituts Igbende for-
pligtelse til at lade merrenten pa de underliggende 13n i forhold til
renten pa RMBS-trancherne vaere fgrste boldvaerk mod tab samt
evt. regelsaet vedrgrende andringer af betalingsprioritetsraekkefgl-
gen, hvis der observeres en vaesentlig kreditforringelse. Der findes
endvidere bade RMBS’ere med en fast portefglje af underliggende
I1&n og RMBS'ere, hvor det udstedende institut inden for et givet saet
af parametre har ret til at flytte nye 18n ind i securitiseringen ved
indfrielse af eldre 1&n. De strukturelle karakteristika ved disse typer
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er ogsa ganske forskellige.

2) Arbitrage CLO’ere. Dette er securitiseringer med bankldn som un-
derliggende aktiver. Det er imidlertid ikke den originerende bank
selv, som udvaelger aktiverne til CLO’en. Det foretages derimod af
en uafhaengig manager, hvis forretningsmodel bygger pa at tjene
penge ved "asset management". Denne managers gkonomiske inte-
resse vil altid vaere knyttet til investorerne i CLO’en, idet en darlig
performance vil medfgre kraftigt reduceret investorinteresse i den-
nes produkter. Disse CLO’ere er typisk udstedt med mange trancher
af forskellig kreditstyrke, og manager investerer ofte i en mindre del
af de mest risikofyldte trancher.

Ovenneaevnte eksempler er frembragt for at demonstrere, at mangfoldighe-
den inden for securitiseringer er sa stor, at meget rigide krav de facto vil
umuligggre anvendelsen af securitiseringer i danske banker. Det vil veere til
skade for danske banker, idet specielt RMBS’erne kan udggre en veerdifuld
komponent i bankers likviditetsberedskab (de mest sikre trancher (AAA-
ratede) kan saledes anvendes til sikkerheder ved beldning i ECB). Et dansk
regelseset, der umuligggr RMBS-investeringer, vil tillige kunne opfattes som
en "teknisk handelshindring" over for andre finansieringsstrukturer end det
danske, og det vil virke mod hensigten i Basel-komiteens forslag til fremti-
dig likviditetsstyring, som sigter mod en hgjere grad af diversifikation i ban-
kers likviditetsreserver (eksempelvis med mindre vaegt pa nationale real-
kreditobligationer).

Finansradet skal saledes ggre opmaerksom pa, at vilkdrene i pkt. 23 kan
medfgre utilsigtede level playing field-udfordringer.

Det er Finansradets opfattelse, at styringen af bankers investeringer i secu-
ritiseringer med fordel kan foretages via en kapitalbelastning, der afspejler
den reelle risiko, som det geelder alle andre aktivtyper. I det seneste Sol-
vency II-forslag er veegtene allerede forgget markant i forhold til de nuvae-
rende. Det gaelder specielt for alle ikke AAA-ratede securitiseringer - og
vaegtene er sa hgje, at de langt overstiger den reelle risiko. Allerede ved
gennemfgrelse af dette forslag vil bankers incitament til investeringer i lave-
re ratede securitiseringer forsvinde.

Securitiseringer er en velkendt finansieringsform, der for mange typer ud-
stedelser har vaeret saerdeles velfungerende. Finansradet kan frygte, at be-
stemmelsen i pkt. 23 vil medfgre en sendring af markedet til vaesentlig
ugunst for den type velfungerende finansieringsformer og dermed ultimativt
veere til skade for den helt almindelige europaeiske boligfinansiering.

Pkt. 29 b

Finansradet finder det ulogisk, at kun garanter inden for EU er omfattet.
Tilsvarende garanter uden for EU bgr sidestilles, ndr blot de har en tilfreds-
stillende kreditkvalitet.
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Pkt. 29 c
Finansradet antager, at "mindst" bgr erstattes af "maksimum".

Pkt. 32

Et krav om egne stresstests synes urimeligt for positioner, som tildeles en
vaegt pd 1250 pct., idet der allerede holdes kapital til det fuldt investerede
belgb.

Finansradet skal derfor anbefale, at sddanne papirer undtages for kravet om
egne stresstests.

Bilag 12, pkt. 53 vedrgrende positionsrisiko i handelsbeholdningen
Finansradet vil foresld, at det praeciseres, om dette punkt kun gaelder for
institutter omfattet af kapitaldaekningsbekendtggrelsen, eller det ogsa geel-
der for erhvervsvirksomheder. Hvis bestemmelsen ogsa geelder for er-
hvervsvirksomheder, foreslar vi, at bekendtggrelsen fastsaetter en definition
af insolvens for erhvervsvirksomheder

Bilag 14, pkt. 28 vedrgrende valutakursrisiko

Finansradet anbefaler en formulering, der praeciserer, hvorvidt de naevnte
2 pct. skal ses i relation til henholdsvis valuta og guld eller for den samlede
opggrelse efter reglerne i pkt. 29.

Hvis det sidste er tilfeeldet, anbefales at punktet formuleres saledes:
"Indikator 1 skal indg8 i de risikovaegtede poster, hvis virksomheden har
positioner opgjort efter reglerne i pkt. 29, der overstiger 2 pct. af virksom-
hedens basiskapital”.

Med venlig hilsen

Poul Kjaer
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