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Krisehandtering
af kreditinstitutter
- hvad er nyt?

S

Klar til krisehandte-
ring - denne gang
betaler kreditorerne

I dag har vi regler for
krisehandtering i Dan-
mark og resten af EU,
som sikrer, at kriseram-
te kreditinstitutter kan
handteres uden brug
af statsmidler. | stedet
er det instituttets egne
investorer og kredito-
rer, der skal betale for
krisehandteringen af
instituttet. Det er en
helt anden situation

end under finanskrisen.

Laes mere

§

Mere sandsynligt,
at simple kreditorer
skal bidrage

Reglerne for krise-
handtering er for nylig
blevet revideret. De

nye regler medfgrer en
storre sandsynlighed
for, at simple kreditorer,
fx store virksomheder,
vil skulle bidrage til
handteringen af et kri-
seramt kreditinstitut.

Laes mere

Simple kreditorer
skal veere
forberedte

Der er ikke et szerligt
beskyttelseshensyn
over for de simple kre-
ditorer. Det er vigtigt,
at de er opmeaerksom-
me pa den ggede risiko
for, at de skal bidrage
til krisehandteringen,
og tager hgjde for det i
deres risikostyring.

Laes mere
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Krisehdandtering af kreditinstitutter
- hvor star vi i dag?

Siden finanskrisen er der sket meget i forhold til
krisehandtering af kreditinstitutter. Denne analyse
forklarer, hvor vi star i dag - og hvilke opmaerksom-
hedspunkter der er. | analysen fokuseres der pa
handteringen af de systemisk vigtige institutter, de
sakaldte SIFl’er.

En central leere fra finanskrisen var, at hverken kon-
kurs eller statsmidler er en god made at handtere
kriseramte kreditinstitutter pa. Der manglede derfor
et fornuftigt alternativ til disse Igsninger. Nogle kre-
ditinstitutter er sa store og vigtige for samfundet,
at de ikke kan ga konkurs, uden at det far alvorlige
konsekvenser for samfundet. Det skyldes, at institut-
terne udfgrer samfundskritiske funktioner, som det
er ngdvendigt at opretholde, sa borgerne i samfun-
det kan 1dne penge, spare op, foretage betalinger
mv. Derfor var den eneste udvej under finanskrisen,
at institutterne blev reddet af staten - en sakaldt
bail-out. Der var saledes blevet skabt et system,
hvor den finansielle sektor fik gevinsten, nar det

gik godt, mens det var samfundet og skatteyderne,
der stod med regningen, nar det gik galt. Dette
band mellem staten og den finansielle sektor var
ngdt til at blive brudt. Derfor vedtog EU i 2014 et
krisehandteringsdirektiv for kreditinstitutter, BRRD.
I maj 2019 blev en raekke a&ndringer til krisehandte-
ringsdirektivet, BRRD2, vedtaget. Implementeringen
af eendringerne tradte i kraft i Danmark den 28.
december 2020.

Krisehandteringsdirektivet sikrer, at myndighederne
har de ngdvendige vaerktgjer og befgjelser til at kun-
ne krisehandtere kreditinstitutter, hvis de kommer i
problemer. | Danmark varetages krisehandteringen
af Finansiel Stabilitet og Finanstilsynet - de sakaldte
afviklingsmyndigheder.

Krisehandteringsdirektivet medfgrer, at i stedet for
at et institut enten gar konkurs eller bliver reddet
af staten, sa kan afviklingsmyndighederne nu lade
investorerne og kreditorerne tage tabene - en

sakaldt bail-in - samtidig med at instituttets sam-
fundskritiske funktioner viderefgres, sa den enkelte
borger stadig kan foretage sine bankforretninger.
Hele ideen er, at nar myndighederne har krisehand-
teret instituttet, kan det vende tilbage til markedet
som levedygtigt institut, efter at investorer og
kreditorer har taget de tab, der skulle tages. Det
hele skal gerne ske i Igbet af en enkelt weekend for
at undga vaesentlige forstyrrelser for de finansielle
markeder og samfundet.

For at sikre, at krisehandteringen kan gennemfgres

i praksis, har afviklingsmyndighederne siden indfg-
relsen af krisehandteringsregimet arbejdet med at
udvikle planer for krisehandtering af de enkelte insti-
tutter. | dag er myndighederne saledes langt bedre
rustet til at handtere en krise i den finansielle sektor,
end de var under finanskrisen.

Krisehandteringsregimet er fortsat i udvikling, og
som navnt er en revision af krisehdndteringsregimet
for nylig traddt i kraft i Danmark. Det er vigtigt, at
bade myndighederne og kreditinstitutterne fort-
saetter med at forberede sig pa en krisesituation og
forbedre mulighederne for, at krisehandteringen kan
forlgbe pa en hurtig, smidig og kontrolleret made,
sa vaesentlige negative effekter for den finansielle
stabilitet og realgkonomien undgas.

Med det reviderede krisehandteringsregime er
der blevet indfgrt en maksimumgraense for det
sakaldte subordinationskrav. Det betyder, at der
er begraensninger for, hvor stor en andel af kravet
om nedskrivningsegnede passiver, NEP-kravet,
myndighederne kan kraeve opfyldt med subordi-
nerede forpligtelserl. Den nye maksimumgranse
for subordinationskravet betyder, at der er stgrre
sandsynlighed for, at simple kreditorer vil skulle
bidrage til handteringen af et kriseramt kreditinsti-
tut. Bidrag kan enten ske i form af, at kreditorernes
forpligtelser nedskrives, eller at deres forpligtelser
konverteres.? Simple kreditorer omfatter bl.a. store

1 Enforpligtelse er subordineret, hvis den baerer tab fgr simple krav.

2 Der er stgrre sandsynlighed for, at de simple kreditorers forpligtelser
bliver konverteret, end at de bliver nedskrevet.
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virksomheder med indskud over 100.000 euro. De
simple kreditorer risikerer nu ogsa at skulle yde
bidrag i situationer, der betragtes som almindelige
tabsscenarier i et krisehandteringsperspektiv. Det
bor bade afviklingsmyndighederne og institutternes
kreditorer veere opmaerksomme pa og forberede
sig pa at kunne handtere.

Nar afviklingsmyndighederne foretager bail-in i en
krisesituation, jf. boks 1, har de mulighed for i saer-
lige tilfelde at undtage forpligtelser fra bail-in. Det
er vigtigt, at afviklingsmyndighederne er varsomme
med at foretage sadanne saerundtagelser fra bail-in
og pa den made friholde nogle simple kreditorer fra
at skulle bidrage til krisehandteringen. Kun hvis der
er et meget tungtvejende hensyn, eksempelvis til
den finansielle stabilitet, bgr en forpligtelse und-
tages fra bail-in. Det er en hjgrnesten i krisehand-
teringsregimet, at det er instituttets investorer og
kreditorer, der skal baere tabene. Derfor bgr der kun
afviges fra det princip, nar det er absolut ngdven-
digt.

For de danske realkreditinstitutter gaelder der nog-
le seerlige regler for krisehandtering. Disse regler
og betydningen af dem behandles ikke i denne
analyse.

Kreditorerne skal betale regningen
- ikke skatteyderne

Krisehandteringsregimet har givet afviklingsmyndig-
hederne en raekke vidtgdende befgjelser og vaerk-
tgjer. De skal ggre myndighederne i stand til at
viderefgre kreditinstituttets samfundskritiske funkti-
oner i en krisesituation, jf. afviklingsmalene i boks 2.
Myndighederne har bl.a. faet befgjelser til at over-
tage kontrollen med et ngdlidende institut, udskifte
ledelsen, kraeve dele af et institut solgt og suspende-
re rettigheder i en kontrakt.

Et af de vigtigste veerktgjer, myndighederne har faet,
er bail-in-veerktgjet, jf. boks 1. Bail-in-vaerktgjet gor
det muligt for afviklingsmyndighederne at nedskrive
og konvertere et instituts kapital og geeld i en kri-
sesituation. Dermed sikres det, at det er instituttets
investorer og kreditorer, der betaler regningen, nar
instituttet skal krisehandteres - ikke skatteyderne.
Det er et sundt princip, som er med til at sikre, at
institutterne har de rette incitamenter til risikostyring

Bail-in betyder nedskrivning Boks 1

og konvertering

Bail-in er et vaerktgj til krisehandtering (afviklingsvaerk-
tej), som gor det muligt for afviklingsmyndighederne at
nedskrive veerdien af et instituts kapital og gaeldsforplig-
telser i en situation, hvor instituttet skal krisehdndteres.?
Dermed kan instituttets tab absorberes. Bail-in-vaerk-
tojet gor det ogsa muligt for afviklingsmyndighederne
at konvertere et instituts geeld til kapital. Pa den made
kan instituttet rekapitaliseres, sa det igen kan leve op til
kapitalkravene og kan sendes tilbage pa markedet som
levedygtigt institut efter krisehandtering. Bail-in skal ske i
overensstemmelse med kreditorhierarkiet, jf. boks 5. Det
betyder, at de kreditorer, der ville fa deres penge sidst i
konkurs, farst bliver udsat for bail-in i en krisesituation.

1. Formelt er det ikke bail-in-veerktgjet, der anvendes, nar kapi-
talinstrumenter nedskrives eller konverteres, men i stedet en
saerskilt befgjelse til at nedskrive og konvertere relevante kapi-
talinstrumenter. | analysen omtales det dog samlet som bail-in.

og ikke tager overdrevne risici, fordi de forventer at
blive reddet af staten.

For at sikre, at institutterne ikke sammensaetter
deres passiver (kapital og forpligtelser) pa en made,
som ggr, at bail-in-vaerktgjet ikke kan anvendes eller
bliver mindre effektivt, skal afviklingsmyndighederne
fastsaette et sakaldt NEP-krav, jf. boks 3. Formalet
med NEP-kravet er saledes at sikre, at institutterne
har tilstraekkeligt med passiver, der er egnede til
tabsabsorbering og rekapitalisering i en situation,
hvor instituttet skal krisehandteres. NEP-kravet kan
bl.a. opfyldes med kapitalinstrumenter, ikke-foran-
stillet seniorgaeld og almindelig seniorgeeld. For at
et en forpligtelse kan anvendes til at opfylde NEP-
kravet, stilles der bl.a. krav om, at forpligtelsen skal
have en restlgbetid pa mindst 1 ar.

Afviklingsmyndighederne skal udarbejde planer for
krisehandteringen af de enkelte institutter, jf. boks 4.
| planen skal der fastlaegges en foretrukken strate-
gi for krisehandteringen af instituttet, og det skal
sikres, at strategien er troveerdig og gennemfgrlig.
Gennemfgrlighed handler om, at strategien skal
kunne udfgres i praksis, mens troveerdighed handler
om, at strategien ikke ma have vasentlige negative
konsekvenser for den finansielle stabilitet eller real-
gkonomien. Lovgivningen oplister de elementer, der
skal indga i vurderingen af strategiens trovaerdighed
og gennemfgrlighed.
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Krisehandtering skal sikre opfyldelse af afviklingsmal

Hvis Finanstilsynet erklaerer et institut ngdlidende eller
forventeligt ngdlidende, eksempelvis fordi instituttet bryder
sine kapitalkrav, skal Finansiel Stabilitet tage stilling til, om
det er i offentlighedens interesse at krisehandtere institut-
tet. Det skal dog fgrst undersgges, om der kan findes en
privat lgsning. Krisehandtering vil vaere i offentlighedens
interesse, hvis det er ngdvendigt for at opfylde et eller flere
af de afviklingsmal, som er fastlagt i krisehandteringsregi-
met. Afviklingsmalene er at:

» sikre viderefgrelse af kritiske funktioner, hvis ophgr
forventes at fgre til vaesentlige forstyrrelser af realgkono-
mien eller den finansielle stabilitet

* undga betydelige negative konsekvenser for den
finansielle stabilitet ved at forebygge smitteeffekter og
opretholde markedsdisciplin

* beskytte offentlige midler ved at minimere afheengig-
heden af ekstraordinaer offentlig finansiel stotte

e beskytte indskydere og investorer omfattet af indskyder-
garanti

* beskytte kunders midler og aktiver.

Boks 2

For alle de danske SIFl'er er strategien for krisehandtering,
at hele koncernen skal rekapitaliseres og viderefgres, sa de
samfundskritiske funktioner kan opretholdes.* Dette gores
ved brug af bail-in-vaerktgjet.

For de sma og mellemstore institutter i Danmark er det
generelt strategien, at Finansiel Stabilitet foretager en sa-
kaldt kontrolleret afvikling.? Det vil sige, at sa stor en del af
aktiviteterne som muligt bliver solgt, mens den resterende
del af instituttet midlertidigt viderefgres i regi af Finansiel
Stabilitet. Dette ggres ved brug af virksomhedssalgsvaerk-
tgjet og broinstitutveerktgjet.

Hvis ikke krisehandtering vurderes at veere i offentlighedens
interesse, skal instituttet tages under konkursbehandling.

BAIL-IN

Rekapitalisering
og viderefgrelse af instituttet

Finansiel Stabilitet
vurderer, at krisehandtering
er i offentlighedens
interesse, jf. afviklingsmal

SALG
Hele eller dele af instituttet saelges

Finanstilsynet erklaerer
et kreditinstitut
ngdlidende eller

forventeligt ngdlidende

AN

BROINSTITUT

Midlertidig viderefgrelse af instituttet med
henblik pa kontrolleret nedlukning eller salg

Finansiel Stabilitet
vurderer, at krisehandtering
ikke er i offentlighedens
interesse, jf. afviklingsmal

KONKURS

Nedlukning af instituttet ved almindelig
konkursbehandling

%

1. Jf. Finanstilsynet, Endelige afviklingsplaner og NEP-krav for systemiske pengeinstitutter, 28. marts 2018 (/ink).

2. Jf. Finanstilsynet, Afviklingsstrategi og NEP-krav for mindre og mellemstore pengeinstitutter, 30. oktober 2017 (l/ink).


https://www.finanstilsynet.dk/nyheder-og-presse/pressemeddelelser/2018/nepkrav-260318
https://www.finanstilsynet.dk/Nyheder-og-Presse/Pressemeddelelser/2017/PM-nepkrav301017
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NEP-krav under BRRD2

Som en del af krisehandteringsregimet skal kreditinstitutter-
ne opfylde et krav om nedskrivningsegnede passiver, NEP-
krav. Formalet med et NEP-krav er at sikre, at institutterne
har tilstreekkelige kapitalinstrumenter og geeldsforpligtelser,
der kan nedskrives og konverteres i en krisesituation med
henblik pa at absorbere instituttets tab og rekapitalisere
instituttet. NEP-kravet indebaerer, at en vis andel af institut-
ternes passiver skal besta af nogle bestemte typer kapitalin-
strumenter og geeldsforpligtelser. Med BRRD2 er der indfgrt
en raekke a&ndringer til NEP-kravet. Nogle af e&endringerne
er af mere teknisk karakter og har derfor ikke betydning for
det samlede krav til instituttet.

Tabsabsorberingsbelgb og rekapitaliseringsbelgb
NEP-kravet bestar af et tabsabsorberingsbelgb og et
rekapitaliseringsbelgb, som skal afspejle strategien for
krisehandtering af det enkelte institut. For de systemisk
vigtige institutter, SIFl'erne, er strategien for krisehandte-
ring, at hele koncernen skal rekapitaliseres og viderefgres.
Tabsabsorberingsbelgbet er det belgb, som instituttet som
minimum skal kunne tale at tabe, mens rekapitaliseringsbe-
Igbet skal sikre, at instituttets kapital kan genoprettes til et
niveau, hvor instituttet igen kan opfylde kapitalkravene og
bevare tilstreekkelig markedstillid. Det skal sikre, at SIFI-insti-
tuttet efter krisehandtering kan viderefgres som levedygtigt.

NEP-kravets tabsabsorberingsbelgb og rekapitaliseringsbe-
lgb fastsaettes med udgangspunkt i institutternes kapi-
talkrav. Kapitalkravene bestar af solvensbehovet og det
kombinerede bufferkrav. For SIFl'erne indgar der i dag tre
buffere i det kombinerede bufferkrav: kapitalbevaringsbuf-
feren, SIFI-bufferen og den kontracykliske kapitalbuffer. Alle
disse krav beregnes pa baggrund af instituttets risikoveeg-
tede eksponeringer. Parallelt med solvensbehovet og det
kombinerede bufferkrav skal institutterne ogsa opfylde et
sakaldt gearingskrav, som beregnes pa baggrund af institut-
tets ikke-risikoveegtede eksponeringer.

Boks 3

To NEP-krav

BRRD?2 indebeerer, at der nu er to NEP-krav. Fremadrettet
skal NEP-kravet saledes fastsaettes bade som en procent-
del af de risikovaegtede eksponeringer (det risikovaegtede
NEP-krav) og som en procentdel af de ikke-risikovaegtede
eksponeringer (det ikke-risikovaegtede NEP-krav). Hidtil har
institutterne kun skullet opfylde et risikovaegtet NEP-krav.
De to NEP-krav afspejler kapitalkravene, hvor der ogsa er
bade et risikovaegtet og et ikke-risikovaegtet krayv, jf. ovenfor.

For det risikoveegtede NEP-krav er udgangspunktet, at
tabsabsorberingsbelgbet svarer til solvensbehovet, mens
rekapitaliseringsbelgbet svarer til solvensbehovet plus en
markedstillidsbuffer. Markedstillidsbufferen opggres som
det kombinerede bufferkrav fratrukket den kontracykliske
kapitalbuffer.

For det ikke-risikoveegtede NEP-krav er udgangspunktet, at
bade tabsabsorberingsbelgbet og rekapitaliseringsbelgbet
skal svare til gearingskravet. Gearingskravet er 3 pct. af de
ikke-risikovaegtede eksponeringer.

Det kombinerede bufferkrav skal opfyldes szerskilt

Med BRRD2 vil det kombinerede bufferkrav ikke lsengere
indga i tabsabsorberingsbelgbet for det risikoveegtede NEP-
krav, som det hidtil har gjort. Det skal i stedet opfyldes som
et saerskilt krav. De instrumenter, der anvendes til at opfylde
det kombinerede bufferkrav, ma ikke samtidig anvendes til
at opfylde det risikovaegtede NEP-krav. NEP-kravet bliver
saledes mindre, men til gengaeld skal bufferkravet laegges
oven pa NEP-kravet. Dermed er det samlede krav til institut-
terne ueendret. /Endringen bidrager til, at det kombinerede
bufferkrav kan fungere som tilteenkt, nemlig som en buffer.

Markedstillidsbuffer

Rekapitalise-
ringsbelgb
. Rekapitalise-
SrEaF\,/ ringsbelgb
Tabsabsor-
beringsbelgb Tabsabsor-

beringsbelgb

Risikovaegtet NEP-krav

BRRD

Risikovaegtet NEP-krav

Det kombinerede bufferkrav
skal opfyldes som sarskilt krav

Markedstillidsbuffer
Rekapitalise-
ringsbelgb

NEP-
krav

Tabsabsor-
beringsbelgb

Ikke-risikovaegtet
NEP-krav

BRRD2

1. Jf. Danmarks Nationalbank, Afviklingsstrategi for systemisk vigtige koncerner, Danmarks Nationalbank Analyse, nr. 21, 20. november 2017 (link).



https://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Sider/2017/11/Afviklingsstrategi-for-systemisk-vigtige-koncerner.aspx
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Afviklingsmyndighederne Boks 4
skal udarbejde institutspecifikke
planer for krisehandtering

Krisehandteringsregimet indebaerer, at afviklingsmyn-
dighederne skal udarbejde planer for krisehandtering af
de enkelte institutter (afviklingsplaner). | planerne skal
det vurderes, om det er troveerdigt at lade instituttet

ga konkurs, dvs. om konkurs er en realistisk og holdbar
I@sning. Hvis konkurs vurderes ikke at veere trovaerdigt,
skal afviklingsmyndighederne fastlaegge en foretrukken
strategi for krisehandtering af instituttet, som ogsa skal
fremga af planen. Afviklingsmyndighederne skal sikre, at
den foretrukne strategi for krisehandtering er troveerdig
og gennemfgrlig. Lovgivningen oplister de elementer,
som planerne skal indeholde for at sikre strategiens tro-
veerdighed og gennemfgrlighed.

Der er en lang raekke forhold, som afviklingsmyndig-
hederne - i samarbejde med institutterne - skal have
undersggt og taget hgjde for, for krisehandteringspla-
nerne lever op til lovgivningens krav. Det drejer sig bl.a.
om kortleegning af institutternes struktur og organisering
samt identifikation af samfundskritiske funktioner. Det
skal sikres, at operationelle ydelser, der understgtter
samfundskritiske funktioner, kan viderefgres i en krise-
situation, og at institutterne kan opretholde adgang til
finansielle markedsinfrastrukturer, eksempelvis betalings-
systemer. Afviklingsmyndighederne skal desuden sikre,

at der i en krisesituation er overblik over instituttets
likviditetsbehov og -kilder. Derudover skal bade institut-
ter og afviklingsmyndigheder have fastlagt en proces

for, hvordan bail-in pa instituttets forpligtelser udfgres i
praksis. Savel udarbejdelsen af planerne for krisehandte-
ring som selve handteringen af en potentiel krisesituation
hviler pa, at institutterne kan levere det ngdvendige
datagrundlag. Hvis afviklingsmyndighederne vurderer, at
der er hindringer for, at et institut kan krisehandteres, har
myndighederne befgjelser til at fjerne hindringerne.

For greenseoverskridende koncerner oprettes der
et sakaldt afviklingskollegie. Kollegiet bestar af
myndigheder fra de forskellige lande, som kon-
cernen har aktiviteter i. Myndighederne i kolle-
giet skal i feellesskab blive enige om planen for
krisehandtering af koncernen. Derudover skal de

i tilffaelde af en krisesituation for koncernen sik-

re koordination pa tveers af landegraenserne. De
finansielle markeder i EU er i hgj grad integreret,
og derfor er det vigtigt, at myndighederne i de for-
skellige EU-lande samarbejder om at handtere en
krisesituation for at undga smitteeffekter pa tveers
af landegraenser. De danske SIFl‘'er Danske Bank og
Nordea Kredit er eller indgar i en greenseoverskri-
dende koncern.

Stgrre sandsynlighed for,
at simple kreditorer skal bidrage
til krisehandteringen

Med BRRD?2 er sandsynligheden for, at simple
kreditorer vil skulle bidrage til handteringen af et
kriseramt kreditinstitut, blevet stgrre. Det bgr bade
afviklingsmyndighederne og institutternes kredito-
rer vaere opmarksomme pa og forberede sig pa at
kunne handtere. For de simple kreditorer betyder
det, at de bgr tage hgjde for denne risiko i deres
risikostyring.

Finanstilsynet har hidtil stillet krav om, at de
danske pengeinstitutter skal opfylde hele deres
NEP-krav med subordinerede forpligtelser, dvs.
forpligtelser der baerer tab for simple krav. Subor-
dinerede forpligtelser omfatter kapitalinstrumenter
og ikke-foranstillet seniorgeeld, jf. kreditorhierarki-
et i boks 5. Simple krav er en klasse i kreditorhie-
rarkiet, som indeholder alle de forpligtelser, der
ikke specifikt er omfattet af en af de andre klasser

i kreditorhierarkiet. Simple krav omfatter derfor
mange forskellige typer forpligtelser, herunder al-
mindelig seniorgeaeld, indskud fra store virksomhe-
der over 100.000 euro og derivater. | tabsraekkefgl-
gen er simple krav placeret efter de subordinerede
forpligtelser, men fgr de forpligtelser, som lovgiver
har besluttet skal have en ekstra beskyttelse, ek-
sempelvis udaekkede indskud fra private. Indskud
under 100.000 euro er daekket af en indskyderga-
ranti (Garantiformuen) og er derfor altid beskyttet
mod bail-in.
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Tabsrzkkefglgen i pengeinstitutter

Nar der foretages bail-in i et pengeinstitut, skal det ske i
overensstemmelse med kreditorhierarkiet. Det betyder, at
de forpligtelser, som er darligst stillet i kreditorhierarki-

et, foretages der bail-in pa forst. Alle forpligtelserne i en
kreditorklasse skal veere nedskrevet eller konverteret fuldt
ud (medmindre de er undtaget fra bail-in), for der foretages
bail-in pa den naeste kreditorklasse (vandfaldsmodel). Er det
kun ngdvendigt at foretage delvis bail-in pa en kreditorklas-
se, fordeles tabene procentvist ligeligt blandt alle kreditorer-
ne i kreditorklassen. Tabsraekkefglgen er illustreret nedenfor.

Kreditorklassen simple krav omfatter mange forskellige
typer forpligtelser, bl.a. almindelig seniorgaeld, strukture-
rede obligationer, derivater, garantier, indskud fra store
virksomheder over 100.000 euro og almindelige ubetalte
regninger. Simple krav omfatter ogsa en raekke forpligtel-
ser, som altid er undtaget fra bail-in. Det inkluderer bl.a.
forpligtelser over for andre kreditinstitutter med en oprin-
delig Igbetid pa mindre end 7 dage og forpligtelser, der

er kritiske for den daglige drift. Derudover kan Finansiel
Stabilitet i en konkret krisesituation veelge at undtage yder-
ligere forpligtelser fra bail-in, hvis saerlige omstaendigheder
begrunder det, eksempelvis hensynet til stabiliteten i det
finansielle system. Vaelger Finansiel Stabilitet i saerlige til-
feelde at undtage visse forpligtelser fra bail-in, er det muligt
at lade Afviklingsformuen traede i stedet for de undtagne
forpligtelser.

Da bail-in-vaerktgjet blev indfgrt i EU, blev der gennemfart
en raekke justeringer af kreditorhierarkiet. For at beskytte
private personer og sma og mellemstore virksomheder har
deres indskud over 100.000 euro (udaekkede foranstillede
indskud) faet en bedre placering i kreditorhierarkiet end

Med BRRD2 er der indfgrt en maksimumgraense for
subordinationskravet, jf. boks 6. Det betyder, at det
ikke lzengere er muligt for Finanstilsynet at stille

et krav om fuld subordination af NEP-kravet for de
danske institutter. Fremadrettet vil en del af NEP-
kravet saledes kunne opfyldes med forpligtelser, der
indgar i kreditorklassen simple krav. Det betyder, at
de simple kreditorer nu skal veere forberedte p3, at
de ogsa kan komme til at yde bidrag i situationer,
der betragtes som almindelige tabsscenarier i et
krisehandteringsperspektiv. De kan enten skulle bi-
drage, ved at deres forpligtelser nedskrives, eller ved
at deres forpligtelser konverteres til aktier. Det er
dog mest sandsynligt, at deres forpligtelser vil blive
konverteret. De simple kreditorer, eksempelvis store
virksomheder med indskud over 100.000 euro, bgr
vaere opmarksomme pa denne risiko og tage hgjde
for den i deres risikostyring.

Boks 5

simple krav, dvs. de tager tab efter simple krav. Indskud
under 100.000 euro er deekket af Garantiformuen, og de

har faet en endnu bedre placering i kreditorhierarkiet. Der
kan ikke foretages bail-in pa deekkede indskud, men i stedet
kan Garantiformuen bidrage med et belgb svarende til det
belgb, som de daekkede indskud ville vaere blevet nedskre-
vet med, hvis de havde vaeret omfattet af bail-in. Garanti-
formuens bidrag ma dog ikke overstige Garantiformuens
malniveau.
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Der er ikke et saerligt beskyttelseshensyn over for
de simple kreditorer. Det er saledes ikke et problem,
at de simple kreditorer risikerer at skulle bidrage til
handteringen af et kriseramt kreditinstitut.

Subordination af NEP-kravet er en fordel, fordi det er
med til at sikre gennemsigtighed og klare juridiske
rammer for institutternes investorer og kreditorer
omkring, hvem der skal baere tab hvornar. Derud-
over ggr det krisehandteringen mere simpel og
smidig, hvis der kun skal foretages bail-in pa subor-
dinerede forpligtelser. Af disse grunde vurderes

det at vaere hensigtsmaessigt at fastsaette sd hgjt et
subordinationskrav som muligt inden for lovgivnin-
gens rammer.

Uanset om forpligtelserne til at opfylde NEP-kravet
er subordinerede eller ej, vil de dog kunne anvendes
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Regler om subordinationskrav i BRRD2 Boks 6

Med BRRD?2 er der blevet indfert regler om, at en del af
NEP-kravet skal opfyldes med forpligtelser, der er subor-
dinerede, dvs. forpligtelser, der baerer tab for simple
krav. BRRD2 fastseetter bade en minimumgraense og en
maksimumgraense for subordinationskravet.

BRRD2 inddeler institutterne i fire stgrrelseskategorier,
og subordinationskravet afhanger af, hvilken kategori in-
stituttet tilhgrer. For SIFl'er vil subordinationskravet som
udgangspunkt skulle udggre 8 pct. af de samlede forplig-
telser og kapitalgrundlag (total liabilities and own funds,
TLOF). Subordinationskravet kan fra dette udgangspunkt
justeres op til en maksimumgraense eller ned til en mini-
mumgranse, hvis en raekke betingelser er opfyldt.

Maksimumgraensen er to gange solvensbehovet plus én
gange det kombinerede bufferkrav (hvis det er hgjere
end 8 pct. af TLOF). Det maksimale subordinationskrav
vedrgrer bade opfyldelse af NEP-kravet og opfyldelse
af det kombinerede bufferkrav, som under BRRD2 skal
opfyldes som et saerskilt krav, jf. boks 3.

Minimumgraensen for subordinationskravet beregnes pa
baggrund af en formel, hvor 8 pct. af TLOF ganges med
en faktor, som er mindre end én.

Under BRRD var der ingen regler om subordination af
NEP-kravet, og det var saledes op til afviklingsmyndig-
hederne i de enkelte EU-lande at beslutte, hvor stort

et subordinationskrav de ville fastsaette. For de danske
institutter har Finanstilsynet hidtil stillet krav om fuld
subordination af NEP-kravet. Dette er ikke leengere
muligt, fordi BRRD2 fastsaetter en maksimumgraense for
subordinationskravet.

De forskellige subordinationskrav er illustreret i figuren
nedenfor.

FOR BRRD2
Fuld subordination

MAKSIMUMGRAENSE | BRRD2
2 x solvensbehov + 1 * bufferkrav

UDGANGSPUNKT | BRRD2
8 pct. af TLOF

MINIMUMGRANSE | BRRD2
8 pct. af TLOF * faktor

NEP-KRAV

til at krisehandtere instituttet. Maksimumgraensen for
subordinationskravet betyder sadledes ikke, at der er
feerre midler til at krisehdndtere instituttet. Det kan
imidlertid betyde, at krisehandteringen bliver mere
kompliceret.

Nar afviklingsmyndighederne foretager bail-in i

en krisesituation, skal de nedskrive og konvertere
forpligtelserne i en kreditorklasse fuldt ud, for de gar
videre til den naeste kreditorklasse (vandfaldsmodel).
Hvis det kun er ngdvendigt at foretage delvis bail-in
pa forpligtelserne i en kreditorklasse, skal afviklings-
myndighederne fordele tabene forholdsmaessigt
mellem alle kreditorklassens kreditorer. Det gaelder
bade de forpligtelser, der kvalificerer til opfyldelse

af NEP-kravet, og de forpligtelser, der ikke ggr. Det
vil sige, at alle simple kreditorer som udgangspunkt
skal nedskrives eller konverteres med samme for-
holdsmeaessige andel (opgjort i procent af forpligtel-
sen) — uanset om det fx er seniorgaeld, indskud fra en
stor virksomhed over 100.000 euro eller en ganske
almindelig ubetalt regning.

Der er dog visse typer af forpligtelser, som altid er
undtaget fra bail-in, jf. boks 5. Derudover giver lov-
givningen mulighed for, at afviklingsmyndighederne
i seerlige tilfeelde kan vaelge at undtage visse kredito-
rer fra bail-in, eksempelvis visse af de simple kredito-
rer, og lade Afviklingsformuen traede i stedet for de
undtagne kreditorer, jf. boks 7.

Det er vigtigt, at afviklingsmyndighederne er varsom-
me med at foretage saerundtagelser fra bail-in. Det

er en hjgrnesten i krisehandteringsregimet, at det er
instituttets investorer og kreditorer, der skal baere
tabene. Det er med til at sikre, at institutterne har de
rette incitamenter til risikostyring. Desuden er der i
lovgivningen allerede taget stilling til, hvilke forpligtel-
ser der som udgangspunkt skal undtages fra bail-in.
Ligeledes er der i lovgivningen taget stilling til, hvilke
kreditorer der skal gives en saerlig beskyttelse - disse
har man givet en bedre placering i kreditorhierarkiet.
Derfor bgr en forpligtelse kun saerundtages fra bail-in,
hvis der er et meget tungtvejende hensyn, eksempel-
vis til den finansielle stabilitet.
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Afviklingsformuen kan bidrage Boks 7
til krisehandteringen

Afviklingsformuen er en sektorfinansieret formue, som
Finansiel Stabilitet i visse tilfeelde kan anvende i forbin-
delse med krisehandtering af et ngdlidende kreditinstitut.
Afviklingsformuen finansieres af arlige bidrag fra institut-
terne. Malniveauet for Afviklingsformuen er 1 pct. af de
daekkede indskud.

Afviklingsformuen kan bruges, hvis det er ngdvendigt for
at sikre en effektiv krisehandtering. Den kan bl.a. bruges
til at garantere forpligtelser, yde lan til et institut, som
krisehandteres, eller kgbe aktiver fra instituttet. | forbin-
delse med bail-in i pengeinstitutter kan Afviklingsformuen
desuden bidrage til tabsabsorbering eller rekapitalisering
af instituttet, hvis det i saerlige tilfeelde er ngdvendigt

at friholde visse kreditorer fra bail-in, eksempelvis visse
af de simple kreditorer. Det er dog en forudsaetning for
brug af Afviklingsformuen i forbindelse med bail-in, at
mindst 8 pct. af instituttets samlede passiver allerede er
blevet nedskrevet og konverteret. Derudover er der den
begraensning, at Afviklingsformuens bidrag maksimalt ma
svare til 5 pct. af instituttets samlede passiver.
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NYT

Nyt giver et hurtigt og tilgeengeligt indblik i en Analyse,
et Economic Memo, et Working Paper eller en Rapport
fra Nationalbanken. Nyt udkommer Igbende.

ANALYSE

Nationalbankens Analyseserie har fokus pa gkonomiske
og finansielle forhold. Nogle af analyserne udkommer
med fast frekvens, fx Udsigter for dansk @konomi og
Finansiel stabilitet, der begge udkommer halvarligt.
Andre analyser udkommer lgbende.

RAPPORT

Nationalbankens Rapportserie er tilbagevendende
rapporter og beretninger om Nationalbankens virke.
Det er fx Arsrapport og Statens Idntagning og geeld.

ECONOMIC MEMO

Economic Memo er en mellemting mellem en Analyse og
et Working Paper og viser ofte forfatternes igangvaerende
analysearbejde. Serien henvender sig primeert til fag-
personer. Economic Memo udkommer Igbende.

WORKING PAPER

Working Paper preesenterer forskningsarbejde udfert

af ansatte i Nationalbanken og samarbejdspartnere.
Serien henvender sig primeert til fagpersoner og folk

med interesse for den akademiske tilgang. Working Paper
udkommer Igbende.

Analysen bestér af en dansk og engelsk version.
| tilfeelde af tvivl om oversaettelsens korrekthed gaelder den danske version.
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