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Indikatorer for finansiel stabilitet og tillid

Finanstilsynets strategiske malsaetninger er at bidrage til finansiel stabilitet
og tillid til det danske finansielle system. Med henblik pa at opstille nogle
konkrete og malbare mal for dette er der udviklet fire forskellige indikatorer
til at give et samlet billede af den finansielle stabilitet i Danmark og af tilliden
til det danske finansielle system. De fire indikatorer fremgar af tabel 1.

De to farste indikatorer om regulering og finansielt tilsyn er mal for input,
dvs. i hvilket omfang Finanstilsynets tilsyn og den finansielle regulering bi-
drager til finansiel stabilitet, mens de to sidste indikatorer er mal for output,
dvs. i hvilket omfang der er tiltro til den finansielle sektor og til den finansielle
stabilitet.

Tabel 1: Indikatorer

Indikator Kilde Metode

Regulering World Economic Forum Spargeskema-
undersggelse

: I kema-

Finansielt tilsyn IMD Spgrgeskema
undersggelse

Sektorrisiko Standard and Poor’s Ekspertvurdering

Finansielt stress Nationalbanken, ECB Markedsbaseret
indeks

Regulering (WEF)

World Economic Forum (WEF) har et indeks for tillid og troveerdighed til fi-
nansielle markeder, der indgar som et delindeks i WEF’s konkurrenceevne-
indeks.

Indekset for tillid og troveerdighed bestar bl.a. af falgende underindeks:

e Reguleringens sikring af finansiel stabilitet
e Lovgivningens beskyttelse af Iantagere og langivere.
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Underindekset for, om regulering sikrer finansiel stabilitet, er baseret pa en
spgrgeskemaundersggelse blandt forretningsledere, mens underindekset
om lovgivningens beskyttelse af lantagere og langivere er baseret pa en
spgrgeskemaundersggelse blandt jurister med indsigt i finansielle forhold
samt pa opfglgende analyser af den nationale lovgivning pa omradet.

Underindeksene fglger en 7-punktsskala, hvor 7 er det bedste. Indikatoren
for regulering er gennemsnittet af de to underindeks.

Siden 2007 har Danmark ligget bedre end den udvalgte peer-gruppe (Fin-
land, Tyskland, Holland, Norge, Sverige og UK), jf. figur 1.

Figur 1: Regulering (WEF)
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Finansielt tilsyn (IMD)

IMD Business School foretager arligt en spgrgeskemaundersggelse blandt
ledende forretningsfolk, hvor de vurderer erhvervsklimaet, herunder i den fi-
nansielle sektor.

Respondenterne vurderer nedenstdende udsagn pa en skala fra 1-6, som
herefter omregnes til en 10-pointsskala:

¢ Risikofaktorerne i det finansielle system er tilstraekkeligt adresseret
e Reguleringen overholdes i tilstreekkeligt omfang.
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Spergsmalene kan opfattes som en evaluering af Finanstilsynets tilsynsar-
bejde. Den endelige underindikator er et gennemsnit af scoren for de to
spargsmal. Indikatoren viser, at Danmark var placeret veesentligt bedre end
peer-gruppen i 2014 og 2015, jf. figur 2. Der foreligger ikke data for tidligere
ar.

Figur 2: Finansielt tilsyn (IMD)
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Sektorrisiko (Standard & Poor’s)

Standard & Poor’s (S&P) udarbejder en risikovurdering af en reekke landes
banksektorer (BICRA), der danner grundlag for S&P’s evalueringer af de
enkelte banker.

Den samlede BICRA-vurdering er baseret pa en vurdering af generelle gko-
nomiske risici og af mere sektorspecifikke risici. Standard & Poor’s tildeler
landene en score pa en skala fra 1-10, bade for BICRA’en, de generelle
gkonomiske risikofaktorer og de sektorspecifikke risikofaktorer.

Indikatoren for generelle gkonomiske risikofaktorer afspejler en reekke
makrogkonomiske faktorer, som er udenfor Finanstilsynets indflydelse. Indi-
katoren for de sektorspecifikke risikofaktorer indeholder bl.a. en vurdering af
regulering og tilsyn, og den benyttes derfor som indikator for sektorrisiko.

Danmark vurderes at have hgjere sektorspecifik risiko end peer-gruppen jf.
figur 3. Dette kan bl.a. henfares til, at konkurrencen pa det danske marked
betragtes som mere intens end pa de gvrige markeder.
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Figur 3: Sektorrisiko (S&P)
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Finansielt stress

Nationalbanken beregner en finansiel stressindikator for Danmark (CISS),
som offentligggres i den halvarlige publikation "Finansiel Stabilitet”. Indikato-
ren kan sammenlignes med en tilsvarende indikator for Euroomradet, som
ECB beregner. Beregningsmetoderne for de to indikatorer er dog ikke fuld-
steendig identiske.

CISS-indikatorerne har en underkomponent for stress i banksektoren. Den
danske underindikator for stress i banksektoren er en sammenvejning af vo-
latilitet p& bankaktier, et mal for kurstab (CMAX) og Danske Banks CDS-
spaend. ECB benytter rentespaend mellem finansielle og ikke-finansielle
virksomheder i stedet for CDS-spaend.

CISS-indikatoren er korreleret med udviklingen i udlandet jf. figur 1. For at
undga, at indikatoren bliver for afhaengig af den internationale udvikling, be-
nyttes afvigelsen fra euroomradet som indikator jf. neeste afsnit.
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Figur 4: Finansielt stress
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Overblik

De fire indikatorer er baseret pa forskellige metoder og benytter forskellige
skalaer. | tabel 2 er indikatorerne omregnet, s& de er nemmere at sammen-
ligne. Tallene i tabellen viser den danske score i forhold til peer-gruppen, sa-
ledes at en score pa 1 betyder, at Danmark ligger pa niveau med peer-
gruppen det ar, mens en score pa 1,2 betyder, at Danmark ligger 20 pct.
bedre end peer-gruppen. F.eks. vurderede Standard & Poor’s, at Danmark
havde hgjere sektorrisiko end de gvrige lande i 2014-15, hvorfor denne indi-

kator er mindre end 1 i disse ar.

Tabel 2: Indikatorer

Danmark i forhold til peers 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Regulering (WEF) . . . 1,01 1,08 1,08 1,13 1,14 1,12 1,07 1,09 1,09
Finansielt tilsyn (IMD) . . 1,07 1,11
Sektor risiko (S&P) . . . . . . 1,00 1,00 0,86 0,86
Finansielt stress 1,01 1,02 1,04 1,03 1,02 1,03 1,06 1,05 1,06 1,02 1,01 1,03
Gennemsnit 1,01 1,02

Anm.: Tabellen viser Danmarks score i forhold til peer-gruppen. Peer-gruppen er Finland,

Tyskland, Holland, Norge, Sverige og UK — for finansielt stress dog euroomradet.
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Figur 5: Indikatorer
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Anm.: Indikatorerne angiver Danmarks afvigelse fra peer-gruppen (for finansielt stress
afvigelse fra euroomradet). En score over 1 betyder, at Danmark klarer sig bedre end
peer-gruppen.
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