/_— \
FINANSTILSYNET

30. september 2025

Vejledning om stresstest for sma og mellemstore pengeinstitutter

1. Indledning

Pengeinstitutter udferer makrogkonomiske stresstest i forbindelse med udarbejdelsen af
blandt andet genopretningsplaner, fastsaettelse af kapitalméalszetning og ansggninger om ka-
pitalindfrielser. Det er vigtigt, at stresstestene er opgjort tilstrackkeligt forsigtigt for at sikre, at
resultaterne giver et plausibelt billede af instituttets kapitalsituation under stressede makro-

okonomiske forhold.

Formalet med denne vejledning er at beskrive nogle tilgange og metoder, som institutterne
bar overveje i forbindelse med udarbejdelsen af stresstest. Vejledningen tager udgangspunkt
i centrale elementer i Finanstilsynets interne kapitalfremskrivningsmodel, som Finanstilsynet
selv bruger til stresstest af pengeinstitutter. Institutterne kan tage afsaet i disse elementer.
Institutterne kan bruge andre tilgange, hvis de vurderer, at det vil give anledning til en mere
retvisende stresstest. Det kan f.eks. vaere pa omrader, hvor institutterne har bedre eller flere
data end Finanstilsynet, eller pa omrader, hvor der er behov for at tage hgjde for saerlige
forhold, f.eks. en seerlig forretningsmodel. Det er dog afgerende, at saddanne afvigelser er
velmotiverede og kan underbygges af instituttet. Det er instituttets ansvar at sikre, at stress-

testen er opgjort tilstraekkeligt forsigtigt.

Vejledningens primaere malgruppe er sma og mellemstore pengeinstitutter, der udarbejder
makrogkonomiske stresstest. Dele af vejledningen kan ogsa veere relevant for de pengein-
stitutter, som udfgrer mere simple stresstest eller falsomhedsanalyser, f.eks. til beregningen
af institutspecifikke nedskrivningsprocenter under stressede forhold. Vejledningen bidrager
generelt til en starre abenhed omkring indholdet af Finanstilsynets interne makrogkonomiske

stresstest.

Vejledningen andrer ikke pa Finanstilsynets krav til, hvornar institutter skal udfere makro-

gkonomiske stresstest, i forhold til hvad der er geeldende regler og praksis.

2. Hovedelementer i Finanstilsynets kapitalfremskrivningsmodel

Finanstilsynet udarbejder hvert halvar en fremskrivning af danske pengeinstitutters kapital-
daekning i forskellige makrogkonomiske scenarier. Formalet med kapitalfremskrivningen er
at identificere de institutter, som er saerligt konjunkturfalsomme i den forstand, at institutterne
inden for de kommende ar risikerer at overskride kapitalkravene, hvis den makrogkonomiske

udvikling bliver som forudsat i scenarierne.
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Finanstilsynets kapitalfremskrivning foretages pa grundlag af makrogkonomiske scenarier,
der beskriver udviklingen i centrale nagletal for dansk @konomi over en arreekke samt en
reekke nggletal for udviklingen i blandt andet aktiekurser og udlan. Scenarierne omfatter nor-
malt et basisscenarie (et forventet forlgb) og et stress-scenarie (et negativt scenarie, der
beskriver et hardt konjunkturtilbageslag i dansk gkonomi). Udvalgte nagletal for stress-sce-
nariet, som er udarbejdet i samarbejde med Nationalbanken, vil blive offentliggjort pa Finans-
tilsynets hjemmeside to gange om aret. For basisscenariet anvendes Nationalbankens prog-

nose, som kan findes pa Nationalbankens hjemmeside.

Finanstilsynets kapitalfremskrivningsmodel tager udgangspunkt i pengeinstitutternes regn-
skabstal og kapitalforhold og fremskriver den egentlige kernekapital med et sken for arets
resultat baseret pa estimerede nedskrivningsprocenter og en reekke antagelser for indtjenin-
gen. Nedskrivningerne er estimeret ved hjeelp af en seerskilt kredittabsmodel, der inkorpore-
rer effekterne af bade den makrogkonomiske udvikling i scenarierne og institutspecifikke for-
hold (branchefordelingen af udlan, nedskrivningshistorik og udlansvaekst). For indtjeningen
antages nettorente- og gebyrindtaegterne som udgangspunkt at fglge udlansveeksten i sce-
narierne, mens kursreguleringerne beregnes ud fra instituttets aktiebeholdning og den ind-
berettede renterisiko pa geeldsinstrumenter mv. Risikoeksponeringen fremskrives ud fra ud-
lansvaeksten og en antaget effekt fra aendringer i kreditkvaliteten af udlansbogen, f.eks. fra
kunders misligholdelse (default under standardmetoden for kreditrisiko) eller et fald i sikker-

hedsveerdier.

Mere konkret er kapitalfremskrivningsmodellen baseret pa nedenstdende metodemaessige

antagelser pa vaesentlige delomrader:

¢ Nettorente- og gebyrindtaegter falger som udgangspunkt udldnsveeksten, der er af-
stemt med scenarierne. Dog indregnes der ved fremskrivning af nettorenteindtaeg-
terne et fald i rentemarginaler pa ind- og udlan, safremt udgangsniveauerne fremstar
ekstraordineert gunstige, jf. nedenfor.

e Kursreguleringer mv.:

o Aktier: beregnes pa grundlag af instituttets indberettede aktiebeholdning og
aktiekursudviklingen for henholdsvis bgrsnoterede og ikke-barsnoterede ak-
tier, som er specificeret som en del af scenarierne

o Obligationer: beregnes pa grundlag af udviklingen i obligations- og penge-
markedsrenterne i scenarierne og institutternes indberettede renterisiko.
Renterisikoen omfatter obligationer bade inden for og uden for handelsbe-

holdningen.
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o Priserne pa investeringsejendomme antages at fglge samme udvikling som
scenariernes erhvervsejendomspriser.

o @vrige kursreguleringer antages at vaere nul.
Veerdien af instituttets domicilejendomme antages at felge samme udvikling som
scenariernes erhvervsejendomspriser, hvilket giver anledning til en omvurdering af
domicilejendommene. Dette gaelder ogsa for leasede domicilejendomme, hvor rele-
vant.
Personale- og administrationsomkostninger fglger henholdsvis lgn- og prisudviklin-
gen i scenarierne.
Nedskrivningerne estimeres i en seerskilt nedskrivningsmodel, der tager hgjde for
den makrogkonomiske udvikling i scenarierne og institutspecifikke forhold, jf. beskri-
velsen i afsnit 4.
Der tages hgjde for renteudgifter pa hybrid kernekapital, som indgar i den regnskabs-
maessige egenkapital. Disse renteudgifter er at betragte som udlodning af egenkapi-
tal og ligger uden for resultatopggrelsen, hvilket der i fremskrivningen korrigeres for
i forbindelse med overgangen fra arets resultat til udviklingen i den egentlige kerne-
kapital.
Udlan og garantidebitorer (opgjort far nedskrivninger og henseettelser) falger den
specificerede udlansveekst, der er afstemt med scenarierne. Det antages, at udlanet
falder i stress-scenariet som fglge af konjunkturtilbageslaget og dermed en mindre
efterspgrgsel efter udlan fra kunderne.
Indlanet antages at falge samme vaekstrater som udlanet.
For de fleste institutter udgear risikoeksponeringen for kreditrisiko langt sterstedelen
af den samlede risikoeksponering. Det antages i kapitalfremskrivningsmodellen, at
risikoeksponeringen for kreditrisiko fglger udviklingen i udlanet og en forudsat "mi-
grationsvaekst”, der skal afspejle andringer i boniteten af kunder (defaults) og en-
dringer i sikkerhedsveerdier. Migrationsvaeksten er specificeret som en del af scena-
rierne og sikrer, at risikoeksponeringen for kreditrisiko ikke falder pa trods af det fal-
dende udlan i stress-scenariet. Sammen med antagelsen om en fastholdt solvens-
behovsprocent, jf. nedenfor, er dette med til at sikre, at det tilstraekkelige kapital-
grundlag (i kroner) ikke falder i stress-scenariet.
Risikoeksponeringen for de gvrige risikotyper end kreditrisiko antages forenklende at
blive fastholdt i stress-scenariet.
Gearingsgraden opggres som kernekapitalen sat i forhold til den uvaegtede ekspo-
nering og skal udggre mindst 3 pct. tillagt et eventuelt Sgjle 2-tillaeg for gearingsri-
siko. Den uvaegtede eksponering, som bruges til udregning af gearingsgraden, anta-

ges at fglge udlansveeksten og arets resultat i scenarierne. Arbejdsantagelsen er, at
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et fald i udlanet modsvares af et fald i instituttets passiver, dvs. en reduktion af ba-
lancen, og omvendt at en stigning i udlanet modsvares af en foragelse af passiverne
og dermed balancen. Et underskud (henholdsvis et overskud) antages at fare til en
reduktion (forggelse) af balancen. Denne dynamiske fremskrivning er konsistent med
den gvrige del af kapitalfremskrivningen.

e Nar overdeekningen til kapitalkravene beregnes, fastholdes solvensbehovet (opgjort
i pct. af risikoeksponeringen) som udgangspunkt pa det senest indberettede niveau,
mens bufferkrav og gvrige kapitalkrav mv. falger geeldende lovgivning og en eventuel
vedtaget fremtidig indfasning. Der kan normalt ses bort fra den kontracykliske kapi-
talbuffer i en makrogkonomisk stresstest, fordi det antages, at denne buffer vil blive
frigivet under et hardt konjunkturtilbageslag. Risikoeksponeringen omfattet af den sy-
stemiske buffer malrettet udlan til ejendomsselskaber fremskrives ud fra den gene-

relle tilgang for risikoeksponering med kreditrisiko, jf. ovenfor.

Ud fra et forsigtighedshensyn indregnes der generelt ikke mulige ledelsesmaessige tiltag som
reaktion pa& scenarierne. Denne antagelse indebaerer, at rentemarginalerne for bade ind- og
udlan ikke forages i forhold til niveauet fra udgangsaret. Dog kan forggelser af rentemargi-
nalerne indregnes af instituttet i dets egen stresstest, hvis eendringerne er kendt og annon-
ceret pa tidspunktet for udarbejdelsen af stresstesten. En tilstraekkeligt forsigtig tilgang kan

omvendt tilsige, at rentemarginalerne bgr reduceres i fremskrivningen, jf. afsnit 3.

Udeladelsen af ledelsesmeessige tiltag indebeerer, at der heller ikke indregnes eventuelle
besparelser pa personale- og administrationsudgifterne i scenarierne, medmindre besparel-

serne er planlagt, konkretiseret og annonceret pa tidspunktet for udregningerne.

Finanstilsynets kapitalfremskrivningsmodel er under Isbende videreudvikling, og der kan ske

ndringer af tilgangene pa udvalgte delomrader.

Datagrundlag og fremskrivningsperiode

Finanstilsynet udarbejder en kapitalfremskrivning i foraret og i efteraret. | foraret daekker
fremskrivningen over en 3-arig periode, hvilket er i overensstemmelse med internationale
standarder, som det f.eks. kendes fra Den Europaeiske Banktilsynsmyndighed (EBA)’s feel-
leseuropeeiske stresstest. Fremskrivningen tager udgangspunkt i pengeinstitutternes kapi-
talforhold og balance den 31. december i det forudgaende ar og er baseret pa regnskabsdata

for resultatposterne for hele det forudgaende ar."

' Eksempelvis tog Finanstilsynets kapitalfremskrivning i foraret 2025 udgangspunkt i kapitalforhold og balance pr. 31.
december 2024 og var baseret pa resultatopgerelsen for hele aret 2024.
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| efteraret deekker Finanstilsynets kapitalfremskrivning over en 2,5-arig periode med ud-
gangspunkt i kapitalforhold og balance den 30. juni i det pageeldende ar. Resultatposterne
baseres pa institutternes regnskaber for fgrste halvar. Finanstilsynet supplerer denne 2,5-
arige fremskrivning med en 3-arig kapitalfremskrivning, der tager afsaet i kapitalforhold og
balance den 30. juni i aret, men anvender kapitaleffekter mv. fra forarets kapitalfremskrivning.
Der er saledes tale om en "genberegnet” 3-arig fremskrivning, hvor udgangspunktet for ka-
pitalforhold og balance er opdateret, men hvor resultatposter er baseret pa regnskabet for
hele det forudgaende kalenderar. Dette sker for at sikre en starre robusthed overfor eventu-
elle ekstraordineere forhold i resultatposterne i halvarsregnskabet.? Begge fremskrivninger

indgar i Finanstilsynets sagsbehandling i efteraret.

3. Nettorenteindtaegter

Det er vigtigt at sikre, at fremskrivningen af nettorenteindtaegterne er tilstraekkeligt forsigtig.
Dette er seerligt vigtigt i de tilfeelde, hvor nettorenteindtaegterne i udgangspunktet fremstar
vel gunstige bedgmt ud fra historiske erfaringer, fx drevet af ekstraordinaert hgje indlans-
og/eller udlansrentemarginaler. | et sadant tilfeelde bar instituttet indarbejde i fremskrivnin-

gen, at rentemarginalerne ikke kan forventes opretholdt pa de ekstraordinaert hgje niveauer.

Indlansrentemarginalerne er faldet over det seneste halvandet ars tid, men de fremstar fort-
sat hgje i et laengere historisk perspektiv. For de sma og mellemstore pengeinstitutter som
helhed udgjorde indlansrentemarginalerne i gennemsnit 1,4 procentpoint i farste halvar af
2025, jf. figur 1. Sidst de pengepolitiske renter var pad omtrent samme niveau som i fgrste
halvar af 2025 var i perioden far 2008. | perioden fra 2003-2008 udgjorde rentemarginalen

pa indlan i gennemsnit 0,8 procentpoint, dvs. betydeligt lavere end i fgrste halvar af 2025.

Det vil veere meget usaedvanligt, hvis pengeinstitutterne kan opretholde et sa haijt niveau for
indlansrentemarginalen som det aktuelle over en laengere periode. Et nedadgaende pres pa
indlansrentemarginalen vil for eksempel opsta, hvis kunderne flytter midler fra lavtforrentede
indlanskonti til hgjtforrentede konti eller andre typer af placeringer, eller ved en gget konkur-
rence om indlansmidlerne mellem pengeinstitutter indbyrdes eller fra aktgrer uden for sekto-
ren. En indsnaevring af indlansrentemarginalerne vil ogsa indtreeffe i en situation med fal-
dende pengepolitiske renter, hvor indldnsrenterne ikke felger fuldt ud med ned pé& grund af
konkurrenceforhold, et lavt udgangsniveau for indlansrenterne eller af andre hensyn. Under
alle omsteendigheder er en antagelse om et uaendret hgjt niveau for indlansrentemarginalen

ikke passende for en stresstest.

2 Kapitalfremskrivningen i efteraret 2025 tog saledes udgangspunkt i kapitalforhold pr. 30. juni 2025 og anvendte regn-
skabsdata (resultatposter) for henholdsvis farste halvar 2025 (i den 2,5 arige fremskrivning) og hele aret 2024 (i den
genberegnede 3-arige fremskrivning).
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Finanstilsynet har i kapitalfremskrivningen baseret pa kapital- og regnskabsoplysninger for
farste halvar 2025 indregnet et generelt fald i pengeinstitutternes gennemsnitlige indlansren-
temarginaler pa 0,75 procentpoint. Det skal sikre en tilbagevenden til et mere "normailt” ni-
veau. Finanstilsynet har konkret kalibreret tilpasningen, sa indlansrentemarginalen pa sek-
torniveau reduceres til omtrent det gennemsnitlige niveau observeret i perioden 2003-2008.
Stadet til rentemarginalen er reduceret fra 1,25 procentpoint i den forudgéende kapitalfrem-
skrivning, fordi indlansrentemarginalerne har veeret faldende igennem farste halvar af 2025,
saledes at niveauet for farste halvar af 2025 er lavere end niveauet for hele aret 2024 (som

var udgangspunktet i forrige kapitalfremskrivning).

Reduktionen af indlansrentemarginalen pa 0,75 procentpoint er indregnet gradvist over de 3
ar i stress-scenariet, det vil sige med 0,25 procentpoint pr. ar, for at tage hgjde for at tilpas-
ningen kan veere traeg. Den gradvise tilpasning antages at ske "trappevist”, det vil sige med
fuld effekt for hele aret.> Reduktionen af indlansrentemarginalen er indregnet med samme
starrelse (0,75 procentpoint) og profil (0,25 procentpoint pr. ar) for hvert institut, men med en
antagelse om at instituttets indlansrentemarginal ikke kan falde under 0,5 procentpoint. Dette
"gulv” skal tage hgjde for, at enkelte institutter i udgangspunktet i forste halvar af 2025 havde
en indlansrentemarginal, som la noget under det gennemsnitlige niveau for de sma og mel-

lemstore pengeinstitutter.

| Finanstilsynets kapitalfremskrivning beregnes nettorenteindtaegterne i to trin. Farst frem-
skrives nettorenteindtaegterne med udlansvaeksten. Derefter fratreekkes effekten af redukti-
onen af indlansrentemarginalen i de enkelte ar beregnet som det akkumulerede fald i ind-

lansrentemarginalen ganget med indlanet.*

3 For 2025 antages tilpasningen at ske i 2. halvar med fuld effekt for hele 2. halvar

4 Det akkumulerede fald i indlansrentemarginalen er henholdsvis 0,25 (andet halvar af 2025), 0,5 (2026) og 0,75 (2027)
procentpoint i de 2,5 ar i stress-scenariet.
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Figur 1: Rentemarginal pa indlan for sma og mellemstore pengeinstitutter
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Kilde: Finanstilsynet og Nationalbanken.

Anm.: Vaegtede gennemsnit for de pengeinstitutter, der er omfattet af Finanstilsynets kapitalfremskrivning. Den implicitte indlansrente er beregnet som renteud-
gifter pa indlan i kvartalet (opregnet til arsniveau) i pct. af gennemsnittet af indlan primo og ultimo kvartalet. Regnskabsposten indlan og anden geeld er anvendt.
Rentemarginalen er beregnet som Nationalbankens indskudsbevisrente (gns. for kvartalet) fratrukket den implicitte indlansrente.

Data for perioden 2015Q4-2016Q2 er udeladt grundet usikkerhed om kvaliteten af kvartalsdata ved overgang til nyt indberetningssystem.

| kapitalfremskrivningen baseret pa kapital- og regnskabsoplysninger for forste halvar af
2025 er rentemarginalen pa udlan holdt konstant i stress-scenariet. Der er séledes ikke tegn
pa, at udlansrentemarginalerne for sma og mellemstore pengeinstitutter som helhed var pa
et ekstraordinaert hgjt niveau i farste halvar af 2025.

4. Nedskrivningsprocenter i Finanstilsynets kapitalfremskrivningsmodel

Kredittabsmodellen, som Finanstilsynet bruger til at estimere institutternes nedskrivningspro-
center i stress-scenariet, er baseret pa historiske observationer for pengeinstitutternes ned-
skrivninger og hensaettelser tilbage til 1991. Nedskrivningerne for de enkelte institutter tager
hgjde for institutspecifikke risici ved at inddrage instituttets udlanssammensaetning, nedskriv-

ningshistorik og udlansvaekst.

Tankegangen er, at der for hvert institut fgrst beregnes en nedskrivningsprocent, som den
ville veere i fremskrivningen, hvis instituttet havde en gennemsnitlig nedskrivningsprofil i de
forskellige udlansbrancher. Det vil sige, at der beregnes en nedskrivningsprocent ud fra en
arbejdsantagelse om, at instituttet har nedskrivninger i hver enkelt udlansbranche, som sva-

rer til sektorens gennemsnitlige nedskrivningsniveau for udlansbranchen.

Derefter tages der hgjde for institutternes nedskrivningshistorik, sadan at et institut der — selv

efter korrektion for branchesammensaetning af udlan — har haft en relativt darlig nedskriv-
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ningshistorik i forhold til sektoren (relativt hgje nedskrivninger historisk), far et tillzeg til ned-
skrivningerne i fremskrivningen. Dette skal fange risikoen for, at instituttet ogsa fremover vil
have hgjere nedskrivninger end det gennemsnitlige institut, f.eks. pa grund af en déarligere

kreditkvalitet. Omvendt ved en relativt god nedskrivningshistorik i forhold til sektoren.

Endelig far institutter, der har haft en udlansvaekst pa mere end 10 pct. om aret over de sidste
fire ar et tillaeg til nedskrivningerne. Sidstnaevnte skal ses som et tillaeg for forhgjet kreditrisiko
og afspejler erfaringerne fra finanskrisen i 2008, hvor ngdlidende pengeinstitutter ofte var
kendetegnet ved en forudgaende hgj udlansvaekst. Greensen for hgj udlansvaekst pa 10 pct.
om aret er den samme sats som i Vejledning om tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbe-
hov for kreditinstitutter (solvensbehovsvejledningen), men opgarelsesperioden er en anden

(fire ar frem for ét ar i solvensbehovsvejledningen).

Der er udarbejdet et veaerktgj i Excel med tilhgrende vejledning, som naermere beskriver Fi-
nanstilsynets tilgang til beregning af nedskrivningerne for det enkelte institut i stress-scena-

riet, herunder korrektionerne for nedskrivningshistorik og udlansvaekst.

Nedskrivninger for de nordatlantiske institutter
Finanstilsynets kredittabsmodel er udviklet for danske institutter. De nedskrivningsniveauer,
der fremgar af fgrnaevnte Excel veerktgj, gaelder derfor ikke for faeraske og gregnlandske in-

stitutter.

Finanstilsynet har ikke udviklet en szerlig kredittabsmodel for Faergerne og Grgnland, hvorfor
Finanstilsynet for de nordatlantiske institutter anvender en anden og enklere tilgang til fast-
leeggelse af nedskrivningsniveauerne i en stresstest. Konkret tager Finanstilsynet udgangs-
punkt i instituttets erfaringer med nedskrivningerne under tidligere kriser, fx finanskrisen i
2008 eller opdraetskrisen pa Faergerne i 2003-2004, og anvender dette som afsaet til et skgn
for, hvor hgje nedskrivningerne kan blive i et fremadrettet hardt stress-scenarie. Hvilke kriser
der er relevante at inddrage, afhaenger af det enkelte instituts nedskrivningshistorik. Generelt
tager Finanstilsynet udgangspunkt i den krise i nyere tid, hvor instituttet har foretaget de
starste nedskrivninger opgjort i procent af udlan og garantidebitorer. Dette skal sikre et til-

straekkeligt forsigtigt nedskrivningsniveau i stresstesten.

Det af Finanstilsynet anvendte nedskrivningsniveau i stress-scenariet samt grundlaget herfor

indgar i dialogen med det enkelte institut om instituttets stresstest.
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5. @vrige overvejelser i forbindelse med stresstest
Ovenstaende beskriver centrale elementer i Finanstilsynets kapitalfremskrivningsmodel. Der
er delomrader, som ikke indgar i beskrivelsen. Her er det Finanstilsynets forventning, at in-

stituttet selv udvikler tilgange, der sikrer tilstrackkeligt forsigtige resultater i stresstesten.

Blandt andet bgr institutter med eksponering mod beveegelser i kreditspaend sikre, at denne
risiko er indarbejdet i stresstesten. Det er typisk tilfeeldet, at kreditspaend (f.eks. pa realkredit-
eller erhvervsobligationer) udvides under et hardt konjunkturtilbageslag. Institutterne kan
f.eks. tage udgangspunkt i stressniveauet og metoden i solvensbehovsvejledningen. Det er
vigtigt, at sgjle 2-tillaegget efter en eventuel indregning af kreditspeendsudvidelser i stresste-
sten sikrer en tilstraekkelig kapitalreservation over for mulige yderligere spaendudvidelser ef-

ter stresstestperioden.

| fremskrivningen af nettogebyrindteegterne bar instituttet forholde sig til, om der er ekstraor-
dineere forhold ved gebyrindtaegter og -udgifter i udgangsaret, som der bar korrigeres for.
Dette kan f.eks. veere tilfaeldet, hvis gebyrindteegterne i udgangsaret er ekstraordinaert hgje
som fglge af en hgj konverteringsaktivitet for realkreditlan. Det taler for, at instituttets netto-
gebyrindtaegter bgr falde med mere end udlanet i fremskrivningen. Desuden ber instituttet
overveje, om der er dele af gebyrindtaegterne, der er saerligt konjunkturfglsomme, og hvor
en mere forsigtig tilgang bgr anvendes i et stress-scenarie. Dette kan f.eks. veere i relation

til gebyrindteegter fra veerdipapirhandel eller formueforvaltning.

Derudover bgr instituttet forholde sig til udviklingen i gvrige regnskabsposter (f.eks. udbytte
af aktier, andre driftsindteegter og -udgifter, og resultat af kapitalandele i associerede og til-
knyttede virksomheder) eller kapitalposter (f.eks. fradrag for vaesentlige eller ikke-vaesentlige
kapitalandele i finansielle virksomheder) og sikre, at disse er opgjort tilstreekkeligt forsigtigt i
stresstesten. | den forbindelse er det blandt andet relevant at tage hgjde for eventuelle eks-
traordinzere indtaegter eller udgifter (i udgangsaret eller i de kommende ar), nar regnskabs-

posterne fremskrives.

| Finanstilsynets kapitalfremskrivningsmodel beregnes kursreguleringer pa obligationer ud
fra den af instituttet opgjorte renterisiko bade inden for og uden for handelsbeholdningen.
Instituttet bgr i instituttets egen stresstest sikre, at kursreguleringer pa obligationer er opgjort
tilstraekkeligt forsigtigt. Hvis instituttet har en obligationsbeholdning, der regnskabsmaessigt
opgeares til amortiseret kostpris, bar instituttet sikre, at den kapitalmaessige risiko forbundet
hermed er afspejlet i fremskrivningen i stress-scenariet. Den kapitalmaessige risiko kan f.eks.

vise sig ved, at urealiserede tab pa portefaljen farer til et forhgjet Sajle 2-tilleeg herfor, jf.
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kravene i solvensbehovsvejledningen, eller ved at instituttet som fglge af likviditets- eller fun-
dingsituationen under et hardt konjunkturtilbageslag kan blive ngdsaget til at seelge ud af

obligationsbeholdningen og dermed realisere kurstabene.

Finanstilsynet forventer, at hele aktiebeholdningen stresses med aktiekursstgdene i scena-
rierne, dvs. ogsa sakaldte sektoraktier (besiddelser af egentlige kernekapitalinstrumenter i
enheder i den finansielle sektor), uagtet om disse er barsnoterede eller unoterede aktier,
eller om aktierne er inden for eller uden for handelsbeholdningen. Institutterne kan i den
forbindelse tage hgjde for, at et eventuelt fradrag for sektoraktier i den egentlige kernekapital
reduceres ved et fald i vaerdien af beholdningen. Beregningen bgr samtidig tage hajde for,
at graensen for beregning af fradraget afheenger af den egentlige kernekapital, som typisk
reduceres i et hardt stress-scenarie. | de fleste tilfaelde vil der derfor ikke vaere en 1:1 reduk-

tion af fradraget, nar sektoraktierne falder i veerdi, fordi fradragsgraensen ogsa falder.

Udviklingen i den egentlige kernekapital i stress-scenariet kan ogsé have betydning for be-
regningen af et eventuelt fradrag for besiddelser af hybridkernekapitalinstrumenter eller sup-

plerende kapitalinstrumenter i enheder i den finansielle sektor.

Det kan veere relevant for institutter med en vaesentlig risikoeksponering for markedsrisiko at
indarbejde, at eventuelle kurstab pa f.eks. aktier og obligationer i stresstesten reducerer vaer-
dien af vaerdipapirbeholdningerne. Instituttet bar dog samtidig overveje effekten af migration

i kreditrisiko (specifik risiko).

Et institut, der har et regnskabsmaessigt underskud i stresstesten, kan efter de gaeldende
regler opgere og indregne et eventuelt udskudt skatteaktiv pa balancen. Et sddant aktiv kan

dog ikke medregnes i den regulatoriske kapital.

| stresstesten bgr der — ud over de afledte effekter fra arets resultat mv. - kun indregnes
andringer i kapitalforhold, der er kendt med sikkerhed pa opgegrelsestidspunktet. Det bety-
der, at der ikke kan indregnes kapitaltilfgrsler hverken i form af egentlig kernekapital, hybrid
kernekapital eller supplerende kapital i fremskrivningen, medmindre aendringerne er kendt
med sikkerhed pa opgearelsestidspunktet. Forfald, herunder regulatorisk forfald, af supple-
rende kapital fratraekkes som udgangspunkt i kapitalgrundlaget i fremskrivningen, medmin-
dre instituttet kan dokumentere, at refinansiering af den supplerende kapital er muligt selv
under et hardt konjunkturtilbageslag. Hvis stresstesten f.eks. udfgres i forbindelse med en
ansggning til Finanstilsynet om kapitalindfrielse, bar dokumentationen og omfanget af en

eventuel indregnet refinansiering klart fremga.
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Instituttet skal for misligholdte eksponeringer opgare en minimumsdaekning af tab (ogsa kal-
det NPE-bagstopper). Hvis denne minimumsdaeskning er stgrre end nedskrivningerne og av-
rige reduktioner i kapitalgrundlaget for de misligholdte eksponeringer, skal instituttet fradrage
forskellen i den egentlige kernekapital. Instituttet bgr i stresstesten sikre, at et sddant fradrag
er opgjort tilstraekkeligt forsigtigt over fremskrivningsperioden, herunder ved at tage hgjde
for, at minimumsdaekningen og fradraget alt andet lige forages, nar en eksponering forbliver
misligholdt i en leengere periode. Finanstilsynet forventer, at NPE-bagstopperen som ud-
gangspunkt opggres under en antagelse om, at der ikke indregnes tabsafskrivninger (kon-
staterede tab) eller "cures” (vandring fra "default” til "performing”) i stress-scenariet. Dette
folger retningslinjerne i den feelleseuropeeiske stresstest. Antagelsen om, at der ikke ma ind-
regnes tabsafskrivninger, kan i visse tilfeelde forekomme restriktiv, og instituttet kan som en
del af stresstesten redeggre for effekten pa stgrrelsen af NPE-bagstopperen, hvis alternative

antagelser anvendes.

Endelig bar instituttet i kapitalfremskrivningen tage hgjde for eendringer i den finansielle re-
gulering, som ma forventes at pavirke fremtidige kapitalforhold (kapital eller risikoekspone-

ring) eller kapitalkrav over fremskrivningsperioden.



