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Finansiell stabilitet innebaerer at det finansielle systemet er robust overfor forstyrrelser, slik at det er i stand til &
formidle finansiering, utfere betalinger og omfordele risiko pa en effektiv mate.

Finansiell stabilitet er et av Norges Banks hovedmal i arbeidet med & fremme gkonomisk stabilitet. Norges Banks
oppgaver og ansvar pa dette omradet hviler pa sentralbanklovens & 1 som sier at banken skal “fremme et effek-
tivt betalingssystem innenlands og overfor utlandet’ men banken kan ogsa “sette i verk tiltak som er vanlige eller
naturlige for en sentralbank’’ | § 3 sies det at: “Banken skal underrette [Finans]departementet nar det etter bankens
oppfatning er behov for tiltak av penge-, kreditt- og valutapolitisk karakter av andre enn banken.”

Norges Bank har en rolle som langiver i siste instans: Sentralbanken kan tilfere ekstraordinzer likviditet til
enkeltinstitusjoner i finansiell sektor eller til banksystemet nar ettersparselen etter likviditet ikke kan mgtes fra
alternative kilder. Rollen gir en selvstendig begrunnelse for at Norges Bank overvaker det finansielle systemet som
helhet og er seerlig opptatt av risikoen for systemsvikt.

Erfaringsmessig bygger grunnlaget for finansiell ustabilitet seg opp i perioder med sterk vekst i gjeld og formues-
priser. Bankene har en sentral rolle i kredittyting og betalingsformidling — og de skiller seg fra andre finansins-
titusjoner ved at de finansierer virksomheten med innskudd fra publikum. Bankene er séledes viktige for finansiell
stabilitet.

| rapporten Finansiell stabilitet legges det vekt pa utsiktene for bankenes inntjening og soliditet og hvilke risikofaktorer
de stér overfor. Analysen legger til grunn den samme vurderingen av utviklingen i norsk og internasjonal gkonomi
som i den foregdende pengepolitiske rapporten. Det er av spesiell interesse & analysere hvor robuste bankene er
overfor svaert store forstyrrelser i gkonomien. Stresstestene av bankenes soliditet i rapporten Finansiell stabilitet er
derfor vanligvis basert pa alternative baner for gkonomien fremover som har en lavere sannsynlighet for a bli
realisert, enn de alternative banene som analyseres i Pengepolitisk rapport.

Rapporten Finansiell stabilitet utgis to ganger i aret. Hovedstyret blir forelagt rapporten og drafter hoved-
konklusjonene. P& bakgrunn av analysene og diskusjonen vedtar de anbefalinger om myndighetstiltak. Hoved-
styrets vurderinger offentliggjeres i rapporten og formidles i et eget brev til Finansdepartementet.

Norges Banks ”Arsrapport om betalingssystem” gir en bred oversikt over risiko og utviklingstrekk i det norske
betalingssystemet.



Norges Banks hovedstyre diskuterte i sitt mote 5. oktober
aktuelle temaer til denne rapporten. I metet 23. november
dreftet hovedstyret utsiktene for finansiell stabilitet og
behovet for myndighetstiltak.

Uro 1 de internasjonale finansmarkedene og svekkede
vekstutsikter ute forer til at det finansielle systemet i Norge
fremstar som mer utsatt enn i forrige rapport. Finanskrisen
har forverret allerede svake statsfinanser i mange land.
Mest alvorlig er situasjonen i enkelte land i euroomrédet,
og markedsaktarene er usikre pa om disse landene kommer
til & overholde sine gjeldsforpliktelser. Mange europeiske
banker har store eksponeringer mot disse landene. Situa-
sjonen i penge- og kredittmarkedene er anstrengt.

Norske banker har god kapitaldekning, og de har levert
gode resultater sa langt 1 2011. De har i liten grad fordringer
pa de mest utsatte landene i Europa. P4 kort sikt kan imid-
lertid avhengigheten av utenlandske finansieringskilder
bli en utfordring. Markedsfinansiering har blitt dyrere og
vanskeligere tilgjengelig, serlig pa de litt lengre lopetidene.

De to nye kvantitative likviditetskravene som er foreslatt av
Baselkomiteen (Basel I11-regelverket), er utformet som
stresstester av finansieringsstrukturen til bankene. Fram til
de nye kravene innferes i 2015 og 2018, m4 norske banker
oke sine likviditetsbuffere og skaffe mer langsiktig markeds-
finansiering. Bankene vil veere tjent med selv a ta ansvar for
at de har en tilstrekkelig robust likviditetssituasjon til & kunne
std i mot urolige forhold i finansieringsmarkedene. Bankene
ber derfor benytte de mulighetene som oppstér, til & hente
inn mer langsiktig finansiering i markedet.

Norske foretak er 1 utgangspunktet solide og har god
gjeldsbetjeningsevne. Men lav vekst hos vare handels-
partnere vil ramme norske eksportbedrifter og redusere
inntjeningen deres. Da kan bankenes tap pa utlan og verdi-
papirer oke.

Ogsa pa lengre sikt kan det oppsta utfordringer for det
finansielle systemet. Husholdningenes gjeldsbelastning
er hoy. Boligprisene gker raskt. Det er en fare for at
mange tilpasser seg pa en mate som gjor dem sérbare nér
renten igjen eker mot et normalt niva eller hvis de real-
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okonomiske utsiktene i Norge svekkes. I en slik situasjon
vil det kunne bli utfordrende for mange & betjene lanene
sine, og de vil bli nedt til & redusere konsumet. Et markert
fall i ettersperselen fra husholdningene vil virke negativt
inn pa foretakenes inntjening, noe som pa lengre sikt kan
fore til gkte tap pd utlin til foretak.

Norges Bank har ogsa gjennomfort stresstester av bank-
enes kapitaldekning. Stresstestene viser at gkningen i
kapitaldekningen siden 2009 har gjort den norske bank-
sektoren bedre rustet til & std i mot en alvorlig internasjo-
nal nedgangskonjunktur, men at det er nedvendig med
ytterligere ekning i kapitaldekningen hvis bankene skal
kunne opprettholde tilbudet av kreditt i darlige tider.

Dagens utfordringer i internasjonale finansmarkeder illus-
trerer behovet for et mer robust langsiktig rammeverk for
reguleringen av finansiell sektor. I EU arbeides det med
et nytt regelverk som skal implementere de nye standard-
ene i Basel Ill-regelverket. Regelverket skal innferes fra
2013. Hovedstyret mener disse regelverksendringene er
viktige skritt i riktig retning. Som hovedstyret tidligere
har papekt, vil det veere en fordel om de nye kravene til
kapitaldekning innferes i norsk lov sa raskt som praktisk
mulig. Det & vaere underlagt et robust og helhetlig regel-
verk kan vere et kvalitetsstempel for bankene i urolige
tider. Det midlertidige kravet om 9 prosent ren kjerne-
kapitaldekning for de storste bankene i EU fra 1. juli 2012
kan fore til at det blir etablert hgyere minstekrav til kapi-
taldekning i markedet. De storste norske bankene ber
derfor styrke den rene kjernekapitaldekningen. For 4 sikre
en relativt stabil utlanspraksis vil det vaere enskelig at dette
forst og fremst skjer gjennom tilbakeholding av overskudd.

G20-landene vedtok i november i ar at banker som er
systemviktige globalt, vil f4 heyere kapitalkrav fra 2016.
[ tillegg vedtok G20-landene at det skal arbeides med &
tilpasse rammeverket ogsa for banker som er systemviktige
nasjonalt. Svenske myndigheter har allerede lagt fram
forslag om heyere kapitalkrav for de fire sterste svenske
bankene. Forslaget innebarer et krav om en ren kjerne-
kapitaldekning pé 10 prosent fra 1. januar 2013, som eker
til 12 prosent fra 1. januar 2015. Norske myndigheter ber
vurdere tilsvarende krav for de sterste norske bankene.



Gjeldende bankregelverk i EU/E@S-omradet stiller minste-
krav til nasjonal regulering. I et felles marked er det en
fordel. EU-kommisjonen ensker imidlertid en mer harmo-
nisert bankregulering i EU, og i forslaget til nytt regelverk
gis det lite nasjonalt handlingsrom for & stille strengere
krav. Ulike strukturelle og konjunkturelle forhold i finans-
sektoren kan gi behov for strengere bruk av virkemidler i
enkeltland. Norske myndigheter ber derfor seke & pavirke
EUs arbeid med regelverket, for & oppna et nasjonalt hand-
lingsrom 1 reguleringen av finanssektoren.

Utviklingen i boligmarkedet og i husholdningenes gjeld
kan veere en kime til ustabilitet i norsk gkonomi pé lengre
sikt. Bankenes utlanspraksis kan ha stor betydning bade
for utviklingen i boligpriser og i husholdningenes gjelds-
opptak. En forsvarlig utl&nspraksis er derfor av vesentlig
betydning for finansiell stabilitet. En betydelig andel av
boliglénene gis nd med hey beldningsgrad og utstrakt
bruk av avdragsfrihet. Det gir grunn til bekymring.
Hovedstyret er derfor positive til Finanstilsynets forslag
til innstramninger i retningslinjene for forsvarlig utlans-
praksis for lan til boligformal. Hovedstyret vil samtidig
peke pé at en styrket innsats for & sikre etterlevelse vil
veere viktig for & fremme finansiell stabilitet. Manglende
overholdelse av retningslinjene kan vaere et tegn péa gene-
relle svakheter 1 kredittvurderingen i bankene. Hovedsty-
ret vil peke pa muligheten for gkte kapitalkrav gjennom
Pilar II for banker som ikke etterlever retningslinjene.

Hovedstyret har ved tidligere anledninger fremhevet utfor-
dringene knyttet til lave risikovekter pd boliglin for
banker som tar i bruk egne modeller i slike risikobereg-
ninger. [ Nasjonalbudsjettet 2012 star det at Finansdeparte-
mentet vil vurdere a styrke kapitalkravet knyttet til bolig-
lan innenfor rammen av det internasjonale regelverket,
herunder vurdere skjerpede krav til de beregningsmodel-
lene bankene bruker. Etter hovedstyrets vurdering vil dette
veere et viktig skritt i retning av & knytte kapitalkravene
til boliglan neermere den risikoen en hoy gjeldsbelastning
1 husholdningene inneberer for det finansielle systemet
og ikke kun for den enkelte bank. Hovedstyret har tid-
ligere anbefalt & viderefore gulvet i overgangsordningen!
fra Basel I fram til Basel III er innfort, for & hindre at

1 Ifelge overgangsregelen skal bankenes ansvarlige kapital i 2011 veere minst 80 prosent
av kapitalen beregnet etter Basel I-kravene. Kravet omtales som gulvet i overgangsregelen

lavere risikovekter forer til at bankene reduserer egen-
kapitalen de nermeste arene. Finansdepartementet legger
nd opp til & forlenge denne overgangsordningen.

Den internasjonale uroen illustrerer viktigheten av gode og
troverdige planer for handtering av bankkriser. Under
finanskrisen har fraveer av slike planer fort til at en betydelig
del av bankenes tap har endt pa statens regning. I enkelte
land har det bidratt til statsgjeldskrisen. En slik overveltning
kan dessuten eke risikotakingen 1 finansiell sektor og dermed
faren for nye kriser. Som hovedstyret tidligere har papekt,
ber ogsé det norske systemet for kriselosning forbedres.
Myndighetene ber gis bedre mulighet til & dele opp en bank
og viderefore samfunnsmessig viktige tjenester banken
utferer, uten bruk av offentlige midler. EUs kommende direk-
tiver om kriselesning og innskuddsgaranti vil bidra til dette.
En viktig del av et regime for kriselasning er at troverdige
planer for bade oppkapitalisering og ryddig avvikling av en
bank i problemer er pa plass. EU-land som Storbritannia og
Spania har allerede begynt a utarbeide slike planer. Nordea
skal ha slike planer klare i lopet av 2012 for & kunne mete
krav G20-landene nylig vedtok. Tilstanden i europeisk bank-
sektor kan fore til at EUs arbeid med nytt kriselgsnings-
system vil trekke ut i tid. Hovedstyret mener det ikke er
grunn til & vente pa eventuelle EU-bestemmelser for arbeidet
med planer for de sterste bankene starter i Norge.

Manglende informasjon kan lede til okt usikkerhet i
finanssystemet. Tilgang til relevant informasjon i en til-
gjengelig form om bankenes soliditet og finansierings-
struktur kan dempe usikkerheten. Banker som er dpne om
disse forholdene, vil ogsa trolig etterstrebe en hey stan-
dard og serge for at de har en robust finansieringsstruktur.
De nye likviditetskravene i Baselkomiteen og EU-kom-
misjonens forslag vil fore til at bankene m4 publisere mer
informasjon om sin finansieringsstruktur. Hovedstyret
mener norske banker allerede né ber pélegges & publisere
mer detaljert informasjon om blant annet forfallstruktur,
ulike typer innskudd og utestdende volum av markeds-
finansiering 1 ulike markeder og valutaer.

QOpystein Olsen
29. november 2011



Figur 1.1 Sarbarheter i den norske banksektoren og kilder til risiko utenfor
banksektoren”
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Kilde: Norges Bank

Figur 1.2 Bankenes" resultat fgr skatt i prosent av gjennomsnittlig
forvaltningskapital. Prosent. Arstall. 2002 — 2010. 1. kv. — 3. kv. 2010 og 2011
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Figur 1.3 Egenkapitalavkastning etter skatt for norske banker ") og foretak.
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I Norges Banks analyser av finansiell stabilitet vurderes
det om det finansielle systemet i Norge er robust overfor
forstyrrelser som kan inntreffe. Utsiktene til finansiell
stabilitet vil vaere gode dersom béade sarbarheten i syste-
met er lav og faren for forstyrrelser er liten.

Det finansielle systemet i Norge er mer utsatt enn ved
forrige rapport. Det er saerlig situasjonen i de internasjonale
penge- og kredittmarkedene som bidrar til gkt risiko for
finansiell ustabilitet i Norge, se figur 1.1. I lapet av de
siste manedene har uroen i internasjonale finansmarkeder
tiltatt. Det gir seg utslag i ekte risikopéslag samtidig som
bankenes finansiering er blitt vanskeligere tilgjengelig.
De makrogkonomiske forholdene gir ogsa opphav til noe
okt risiko. Vekstutsiktene for verdensgkonomien er
svekket, og usikkerheten er hoy. Vekstutsiktene for norsk
okonomi er ogsa noe nedjustert. P lengre sikt er hus-
holdningens gjeldsbelastning og den haye boligpris-
veksten en risiko for finansiell ustabilitet.

Kilder til sarbarhet i den norske
banksektoren

Siden 2009 har norske banker levert gode resultater og
okt egenkapitalandelen. Bankene er likevel sdarbare for
uroen knyttet til gjeldsproblemene i Europa

Bankenes resultater sé langt i ar er gode, men noe svakere
enn for samme periode 1 2010, se figur 1.2. Svekkelsen
skyldes hovedsaklig engangseffekter' som bidro til &
trekke opp resultatene 1 2010. Korrigert for disse effektene
er bankenes resultater som andel av gjennomsnittlig for-
valtningskapital (GFK) om lag som pa samme tid i fjor
(se vedlegg 1 for ordforklaringer).

1 Personalkostnadene i forste halvar 2010 var uvanlig lave pa grunn av implementering
av nytt AFP-regelverk, mens andre driftsinntekter var heye i samme periode pa grunn av
en engangsgevinst knyttet til fusjonen mellom Nordito (holdingselskap for BBS og Teller)
og danske PBS Holding



Utlénstapene er lave og utgjorde annualisert om lag 0,1
prosent av GFK gjennom de tre forste kvartalene i ar. Sam-
tidig har bankenes netto renteinntekter vaert noe hayere
sammenlignet med samme periode i fjor (se figur 1.2).

Gode resultater de siste arene har gkt avkastningen pé
bankenes egenkapital. Bankenes egenkapitalavkastning
var 13 prosent i 2010, se figur 1.3. Dette er hoyere enn
gjennomsnittet fra de siste 15 arene og om lag pa samme
nivd som for norske foretak. Ny kapital- og likviditets-
regulering vil gjere bankene mer robuste. Det vil kunne
gjore egenkapitalen i bankene mindre risikoutsatt og redu-
sere investorenes krav til egenkapitalavkastning fremover.

Bankenes markedsfinansiering har siden 2007 blitt dyrere,
se figur 1.4. Etter hvert som finansieringen som ble hentet
for 2007, refinansieres til hoyere péslag, eker bankenes
finansieringskostnader. Lave utlanstap og kostnadskutt
det siste tiaret har gjort det mulig for bankene a redusere
sine rentemarginer. Rommet for ytterligere reduksjon er
trolig begrenset. Bankene har imidlertid veert tilbake-
holdne med & velte gkte finansieringskostnader over pa
sine boligldnskunder og foretakskunder sd langt i &r, se
figur 1.5 og figur 1.6. Skal bankene opprettholde lonn-
somheten sin, ma gkte finansieringskostnader i sterre grad
belastes kundene. I Norges Banks utlansundersgkelse for
tredje kvartal 1 ar rapporterer bankene at de vil eke utlans-
marginen overfor husholdninger og foretak.

Gjeldskrisen i euroomradet vil kunne pavirke bankenes
resultater. Norske banker er i liten grad direkte eksponert
mot de gjeldstyngede eurolandene. Ved utgangen av 2010
utgjorde de norske bankenes samlede direkte eksponeringer
mot de mest gjeldstyngede eurolandene under 1,3 prosent
av forvaltningskapitalen. Fordringer pa motparter, som
igjen har fordringer pa de gjeldstyngede landene, kan
likevel veere en risikofaktor for norske banker.

Uroen i finansmarkedene kan fore til verdifall pa banke-
nes verdipapirportefoljer. Norske banker var ikke direkte
eksponert mot det amerikanske subprimemarkedet i 2008,
men i uroen som fulgte etter kollapsen av Lehman
Brothers, sto kurstap pa kredittobligasjoner og aksjer for
halvparten av reduksjonen i resultatene for norske banker

Figur 1.4 Indikative kredittpaslag for 5-arige norske bankobligasjoner og
obligasjoner med fortrinnsrett. Differanse mot swaprenter. Prosentenheter.
Ukestall. Uke 27 2007 — Uke 47 2011
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1) Banker med forvaltningskapital mellom 5 og 15 milliarder NOK og ratet A av DNB Markets
Kilde: DNB Markets

Figur 1.5 5-ars OMF-rente) og vektet utlansrente fra bankene pa nye
boliglan?). Prosent. Dagstall. 2. juli 2007 — 23. november 2011
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1) Sum av 3-maneders NIBOR og indikative paslag for 5-arige obligasjoner med fortrinnsrett
2) Renter pa nye boliglan pa 1 million kroner innenfor 60 prosent av kjgpesum med flytende rente
Kilder: Norsk Familieskonomi AS, DNB Markets og Norges Bank
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Figur 1.6 Gjennomsnittlig bankutlansrente til ikke-finansielle private foretak og
5-ars bankobligasjonsrente?). Prosent. Kvartalstall og dagstall. 2. kv. 2007 — 3.
kv. 2011 og 1. juli 2007 — 23. november 2011
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1) Alle banker i Norge
2) Sum av 3-maneders NIBOR og indikative paslag for 5-arige bankobligasjoner
Kilder: Statistisk sentralbyra, DNB Markets og Norges Bank



Figur 1.7 Bankenes" verdipapirer som andel av forvaltningskapital.
Prosent. Arstall. 1987 — 2010 og 3. kv. 2011
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1) Alle banker med unntak av utenlandske filialer i Norge
Kilde: Norges Bank

Figur 1.8 Bankene" og OMF-kredittforetakenes? kjernekapitaldekning og
egenkapitalandel. Prosent. Kvartalstall. 2. kv.1991 — 3. kv. 20113
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Kilder: Finanstilsynet og Norges Bank

Figur 1.9 Bankenes" resultat etter skatt i prosent av beregningsgrunnlag. Sum
fire siste kvartaler. Prosent. Arstall 2002 — 2010. Kvartalstall for 2. kv. 2011.
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Kilde: Norges Bank
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fra 2007 til 2008 (se figur 1.2). Ved utgangen av 2010
utgjorde verdipapirer utsatt for markedssvingninger (fort
til virkelig verdi) 19 prosent av norske bankers eiendeler,
se figur 1.7. Det er noe heyere enn ved inngangen til 2008
nar vi korrigerer for bankenes beholdning av statskasse-
veksler knyttet til bytteordningen.? Om lag seks prosent
av de norske bankenes eiendeler er verdipapirer klassifi-
sert som anleggsmidler (se figur 1.7).? Den bokferte
verdien av disse verdipapirene pavirkes ikke direkte av
endringer i markedsverdien, men bankene vil métte bare
tap ved mislighold.

Veksten hos vare handelspartnere har avtatt, og det er
utsikter til lav vekst fremover. Dette vil ramme norske
eksportbedrifter og redusere inntjeningen deres, se Fore-
takene” side 22. Da kan bankenes tap pa utlan og verdi-
papirer oke.

Gode resultater de siste arene har bidratt til & gjere norske
banker mer robuste. Siden utgangen av 2009 har bankene
okt egenkapitalandelen med om lag 0,7 prosentpoeng, se
figur 1.8. Forvaltningskapitalen til bankene har vokst i
samme periode. Pkningen i egenkapitalandelen skyldes
derfor at bankene har gkt egenkapitalen.

Norske banker oppfyller det nye minstekravet til kjerne-
kapitaldekning i Basel III. Enkelte banker har imidlertid
ikke hay nok kjernekapitaldekning til & mete de foreslatte
kravene om motsyklisk buffer og bevaringsbuffer.

Det midlertidige kravet om 9 prosent ren kjernekapital-
dekning for de storste bankene i EU fra 1. juli 2012 kan
fore til at det blir etablert hoyere minstekrav til kapital-
dekning i markedet, se rammen “Banktiltak i EU”
side 31. De storste norske bankene ber derfor styrke den
rene kjernekapitaldekningen. Bankene har gode mulig-
heter til & oke kjernekapitaldekningen ved a holde tilbake
deler av overskuddet ved slutten av aret, se figur 1.9.*

2 Obligasjoner med fortrinnsrett (OMF) som bankene benytter i bytteordningen, feres
ogsa som verdipapirer pa eiendelssiden av bankenes balanser

3 Retningslinjer fra 16. oktober 2008 gav norske banker muligheten til & omklassifisere
verdipapirer fra omlegpsmidler til “hold til forfall” Seks banker benyttet seg av denne
muligheten. Dette forklarer den kraftige veksten i verdipapirer fort som anleggsmidler i
figur 1.7

4 For en gjennomgang av bankenes ulike tilpasningsmuligheter og anslatte effekter,

se Jacobsen, Kloster, Kvinlog og Larsen (2011): “Makrogkonomiske virkninger av hoyere
kapitalkrav for bankene" Staff Memo, 14/2011. Norges Bank



Norske banker er sdarbare hvis tilgangen pad langsiktig
markedsfinansiering skulle stoppe opp for en lengre
periode. Mer langsiktig finansiering og mer likvide eien-
deler vil gjore bankene mindre sdrbare mot uro

Innskudd og langsiktig markedsfinansiering er de to vik-
tigste finansieringskildene for norske banker og kreditt-
foretak som utsteder obligasjoner med fortrinnsrett (OMF-
kredittforetak), se figur 1.10. Institusjoner som har en hoy
andel av finansieringen i form av innskudd og langsiktig
markedsfinansiering, vil vaere mindre sarbare for svikt i
markedene for finansiering. Innskuddsandelen er lavere
enn for finanskrisen. Tidsbegrensede tiltak fra myndig-
hetene i 2008 og 2009 bidro til at andelen langsiktig
markedsfinansiering ble holdt oppe og til dels okte.

De sterste norske bankene mangler fremdeles en betyde-
lig andel langsiktig markedsfinansiering for & oppfylle
foreslatte krav til stabil finansiering, se figur 1.11. Dette
er internasjonale krav som ventes & bli innfert i 2018.
Banker som oppfyller kravene tidligere, vil vaere mer
robuste overfor uro i markedene.

Lepetiden pé den langsiktige markedsfinansieringen til
norske banker og OMF-kredittforetak har falt noe siden
forrige rapport, se figur 1.12. Uroen knyttet til statsgjeld
gjor at europeiske banker har hatt problemer med & fornye
sin langsiktige markedsfinansiering. Investorer og mot-
parter vegrer seg for & gi 14n pé like lange lgpetider som
for. Problemene har serlig veert knyttet til bankobliga-
sjoner, men det har ogsa vert noe vanskeligere a fa lagt
ut nye OMF-er. Norske banker er sarbare hvis tilgangen
pa langsiktig markedsfinansiering skulle stoppe opp for
en lengre periode, se figur 1.13. I de neermeste manedene
er det bankobligasjoner som dominerer forfallene.

Norske banker har store forfall 1 2014 i tilknytning til
bytteordningen. Dette inneberer en betydelig refinansi-
eringsrisiko. Finansdepartementet har derfor apnet opp
for fortidig innfrielse i bytteordningen. Det legger til rette
for en mer gradvis avvikling av bytteordningen og jevnere
utvikling i bankenes l&neopptak. I tillegg til & erstatte
forfallene 1 bytteordningen med langsiktig opplaning i

Figur 1.10 Finansiering i prosent av forvaltningskapital. Norskeide banker og
OMF-kredittforetak. Kvartalstall. 4. kv. 2007 - 3. kv. 2011
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Figur 1.11 Bankenes") stabile finansiering i prosent av krav til stabil
finansiering.2 Vektet gjennomsnitt for gruppen. Per utgangen av kvartalet
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Figur 1.12 Bankene og OMF-kredittforetakenes" vektede gjenveerende Igpetid
pa brutto markedsfinansiering som forfaller om mer enn ett ar. | antall ar.
Kvartalstall. 4. kv. 2007 — 3. kv. 2011
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Figur 1.13 Bankene og OMF-kredittforetakenes senior obligasjonsgjeld fordelt
etter forfall i NOK og valuta. Per 23.11.2011. Milliarder kroner
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Figur 1.14 Bankenes" brutto kortsiktige markedsfinansiering i prosent av
forvaltningskapitalen. Prosent. Kvartalstall. 1. kv. 2002 — 3. kv. 2011
30 30
= Utenlandsk valuta
25 = Norske kroner 25

20

15

10

0
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
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Figur 1.15 Bankenes" likvide eiendeler i prosent av krav til likvide eiendeler.2)
Vektet giennomsnitt for gruppen. Per utgangen av kvartalet
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markedet, mé bankene ha mer langsiktig finansiering for
a tilpasse seg de foreslatte kravene til stabil finansiering.

I mange land har bankene ogsé fatt redusert adgangen til
viktige markeder for kortsiktig finansiering. Ogsa for
norske banker er lgpetidene blitt kortere. Norske banker
er avhengige av kortsiktig finansiering, se figur 1.14. En
betydelig andel av denne er i utenlandsk valuta. Bankene
reduserer noe av likviditetsrisikoen ved & holde kortsiktige
eiendeler i valuta. I urolige tider kan denne utenlands-
finansieringen gjore bankene mer sérbare hvis investorene
i mindre grad gir finansiering til utenlandske lantakere.
Skandinaviske banker med god rating har hittil opprett-
holdt tilliten i internasjonale 1dnemarkeder.

Banker som har godt med likvide eiendeler, vil kunne
klare seg bedre nar det er uro i markedene. Bankenes
beholdning av statspapirer har falt de siste to drene. Det
har sammenheng med at bankene ble tilfert statspapirer
gjennom bytteordningen i 2008 og 2009. En del av disse
videreselges, og etter hvert som avtalene i bytteordningen
forfaller, vil bankenes beholdning av statspapirer falle
ytterligere.

Mange banker oppfyller ikke det nye kravet til likvide
eiendeler som ventes innfert i 2015, se figur 1.15. Kravet
er utformet som en stresstest, hvor det kreves at bankenes
likvide eiendeler blant annet skal dekke betydelige kunde-
uttrekk i en periode pa 30 dager med stor markedsuro.
Bankene kan tilpasse seg kravet ved & gke sine behold-
ninger av sikre og lett omsettelige eiendeler, eller ved &
skaffe seg mer stabil finansiering. Bankene blir da i bedre
stand til & takle perioder med uro i markedene de finansi-
erer seg 1.

Struktur

Kundeinnskudd er en viktig finansieringskilde for mindre
banker i Norge, mens de store bankene er avhengige av
utenlandske finansieringskilder

Det er store forskjeller i hvordan norske banker finansierer
seg. For de store bankene er gjeld til andre kredittinstitu-
sjoner en viktig finansieringskilde, se figur 1.16. Smé og
mellomstore banker finansierer seg i storre grad med



kundeinnskudd, og en heyere andel av innskuddene er
garanterte av Bankenes sikringsfond. Disse bankene er
for sma til at det er lonnsomt & legge ut obligasjoner i
utenlandske markeder.

Utstedelse av OMF er blitt en viktig finansieringskilde
for bankkonsernene. For de to sterste norske bankkon-
sernene, DNB Bank og SpareBank 1 SR-Bank, utgjorde
OMF om lag !/s av finansieringen ved utgangen av 2010,
se figur 1.17. Samarbeid mellom flere banker om felles
OMF-kredittforetak, som Terra Boligkreditt, gir storrelse
og gjor det mulig for flere norske OMF-kredittforetak &
hente finansiering i utenlandske obligasjonsmarkeder.

De storste bankene i Norge henter en stor del av sin finan-
siering i utlandet. Utldnsveksten fra den norske banksek-
toren har i en arrekke vert hayere enn innskuddsveksten,
og det norske obligasjonsmarkedet har ikke veert stort nok
til & dekke dette finansieringsgapet. Fra utgangen av 1999
til utgangen av 2010 gkte banker og OMF-kredittforetaks
utléan til kunder med 232 prosent, mens bankenes innskudd
fra kunder gkte med 154 prosent.

En betydelig del av de store bankenes gjeld til kredittin-
stitusjoner kommer fra utenlandske kilder. Det skyldes
blant annet at de tre storste utenlandskeide institusjonene,
datterbanken Nordea Bank Norge og filialene Fokus Bank
og Handelsbanken, i stor grad blir finansiert av sine uten-
landske morbanker. Markedsfinansiering i utenlandsk
valuta gir bankene tilgang til flere investorer og mulighet
til & utstede storre volumer. P4 den andre siden forer
avhengigheten av utenlandske finansieringskilder til at
norsk banksektor kan vere sarbar overfor kraftig uro i
internasjonale finansmarkeder.

Finansieringsstrukturen til datterbanker og filialer av uten-
landske banker i Norge gjor dem avhengige av morbankenes
finansieringsevne. Morbankene henter sin finansiering 1
internasjonale markeder. Denne sentraliseringen av finan-
sieringsaktivitetene i bankkonsernene gir trolig lavere
finansieringskostnader og sterre muligheter for diversifi-
sering av finansieringskilder. Finansieringsmulighetene
avhenger ogsé av investorenes syn pa morbankens solidi-
tet, som er pavirket av den ekonomiske situasjonen i

Figur 1.16 Finansieringsstruktur for norske banker?. Inndeling i grupper etter
forvaltningskapital (FVK).? Andeler av balanse. Prosent. Per 2. kv. 2011
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Figur 1.17 Finansieringsstruktur for de fem stgrste bankkonsernene.” Andeler
av totalbalanse.? Prosent. Per 4. kv. 2010
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Figur 1.18 Aktivasammensetning for norske banker"). Inndeling i grupper etter
forvaltningskapital (FVK) per 2. kvartal 2011.2) Andeler av balanse. Prosent.
Per 4. kv. 2006 og 2. kv. 2011
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Banksektoren i Norge utgjer en mindre andel av ako-
nomien enn banksektoren i en rekke andre land, se
figur 1. Under finanskrisen har vi sett flere eksempler
pa at en stor banksektor kan utgjere en risiko for
statsfinansene. Tydeligst var dette pa Island og i I~
land, men ogsa land som Storbritannia og Sveits er
blitt sveert oppmerksomme pé denne risikoen. Nar
banker trenger statte fra staten, blir statens finansi-
elle posisjon svekket. Nar banksektoren er stor i for
hold til skonomien og staten har hay gjeld pa forhand,
kan denne tilleggsbelastningen utlgse en statsfinan-
siell krise. Den krisen vi nd ser i land som Irland og
Spania, har en slik bakgrunn, mens den i andre land
som Hellas og ltalia, mer skyldes gkt oppmerksom-
het rundt gammel gjeld.

Sammenhengen mellom bankkriser og statsgjelds-
kriser er ikke ny. Reinhart og Rogoff har i boken "This
time is different” dokumentert at en slik sammen-
heng er et vanlig trekk i krisesituasjoner. Men sam-
menhengen kan ga i begge retninger. Bankkriser kan
utlese statsgjeldskriser, men statsgjeldskriser kan
ogsa utlgse bankkriser. Det siste kan na skje i mange
europeiske land der bankene sitter med store
beholdninger av statsgjeld.

Figur 1 Forvaltningskapitalen til banksektoren som andel av BNP i ulike land.
Prosent. Per 31.12.2010
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hjemlandet og i andre land hvor banken har virksomhet.
Dérlige skonomiske utsikter i hjemlandet kan dermed
ogsa svekke morbankens vilje og evne til & finansiere
datterbanker og filialer. P4 den andre siden kan innslaget
av utenlandske banker i Norge bidra til at finansieringen
av norsk banksektor blir mindre sarbar i perioder med
darligere gkonomisk utvikling i Norge enn ute.

Siden regelverket for OMF ble innfert i 2007, har bankene
overfort store deler av sine boliglan til OMF-kredittforetak.
Det har fort til store forandringer i sammensetningen av
bankenes eiendeler, se figur 1.18. Andelen utlan til person-
markedet, hvorav boliglan utgjorde 82 prosent ved utgan-
gen av tredje kvartal 2011, har falt betydelig, mest for de
store bankene. Samtidig har andelen finansielle eiendeler
vurdert til virkelig verdi og utlan til kredittinstitusjoner okt.

Ved utgangen av tredje kvartal 2011 hadde norske banker
og OMF-kredittforetak 14nt ut om lag 1540 milliarder
kroner til boligformal, hvorav 51 prosent i OMF-kreditt-
foretakene. Andelen som er overfort til OMF-kreditt-
foretak, varierer mye mellom banker, se figur 1.19. Over
80 prosent av DNB Banks boliglén er plassert i DNB
Boligkreditt, mens de fleste andre store og mellomstore
banker har overfort rundt 40 prosent. Dersom alle norske
banker overferer en like stor andel av boligldnene som
DNB Bank, vil ytterligere 530 milliarder kroner av dagens
boliglén kunne bli overfort til OMF-kredittforetakene.

Figur 1.19 Andel av boliglan som banker!) har overfgrt tiil OMF-kredittforetak.
Gjennomsnitt for alle banker.? Prosent. Per 2. kv. 20113
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Kilder: Offentlig finansiell informasjon fra institusjonene og Norges Banks anslag



Det er bare boliglan med belaningsgrad inntil 75 prosent
som teller med 1 sikkerhetsmassen til OMF-kredittforetak.
Bankene kan derfor ikke utstede OMF basert pa alle bolig-
lan. Hvor stor andel hver enkelt bank ensker & overfore,
vil avhenge av sammensetningen av bankens boliglans-
portefolje og hvor mye bankens styrende organer mener
kan overfores uten at det gar utover kredittvurderingen
av banken og dens finansieringskostnader. For a oppfylle
regelverkskravet om at sikkerhetsmassens verdi til enhver
tid skal overstige verdien av utstedte OMF, opererer
OMF-kredittforetakene med overpantsettelse. Det betyr
at de ikke utsteder OMF for hele volumet av boliglén de
har pé sin balanse.

Kilder til risiko utenfor den norske
banksektoren

Vekstutsiktene for verdensokonomien er svekket. Usikker-
heten om den videre okonomiske utviklingen er scerlig
hoy i Europa

De realokonomiske utsiktene har svekket seg siden forrige
rapport. Etter god vekst hos de fleste handelspartnerne i
forste kvartal, avtok oppgangen i andre kvartal. Industri-
landene stér trolig overfor en langvarig lavkonjunktur.
Uroen knyttet til statsgjeld i enkelte europeiske land har
okt og spredd seg til flere land og markeder, se ”Penge- og
kredittmarkedene” side 17. Samtidig er den private etter-
sperselen etter varer og tjenester fortsatt svak og arbeids-
ledigheten hey i mange land. Hoy statsgjeld i Europa, i
kombinasjon med at markedsakterene er urolige for hvor-
vidt gjelden lar seg betjene pa sikt, gir lite finanspolitisk
spillerom. I USA har husholdningene behov for ytterligere
nedbelaning, og selv om boligmarkedet na synes & ha
stabilisert seg noe, er utviklingen fortsatt svak. Ulike
akterer har gradvis nedjustert sine anslag for fremtidig
vekst i Europa, se figur 1.20, og ledende indikatorer for
fremtidig aktivitet i OECD-landene har falt. Vi venter na
at veksten ute blir lavere enn vi la til grunn i forrige
rapport, se figur 1.21.

Figur 1.20 Anslag pa BNP-vekst for USA og euroomradet for 2012. Prosent.
Manedstall. Anslag gitt pa ulike tidspunkt i 2011
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Kilder: Nomura, Consensus Economics, IMF og JP Morgan

Figur 1.21 Anslag pa produksjonsgapet" for Fastlands-Norge og Norges
handelspartnere. Prosent. Kvartalstall. 1. kv. 2008 — 4. kv. 2014
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1) Produksjonsgapet maler den prosentvise forskjellen mellom BNP og anslatt potensielt BNP
Kilder: Statistisk sentralbyra, IMF og Norges Bank



Figur 1.22 Utlansundersgkelser for euroomradet. Prosentvis andel banker som
har strammet til kredittpraksis minus prosentvis andel banker som har lettet pa
kredittpraksis. Kvartalstall. 1. kv. 2003 — 3. kv. 2011
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Kilde: Den europeiske sentralbanken (ESB)

Figur 1.23 Paslag pa statsobligasjoner. Avvik mot tyske statsobligasjoner.
10 ars Igpetid. Prosentenheter. Dagstall. 1. januar 2007 — 23. november 2011
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Figur 1.24 Aksjeindekser. Indeksert. 1.januar 2007=100. Dagstall.
2. januar 2007 — 23. november 2011
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IMF vurderer at risikoen knyttet til finansiell stabilitet
globalt har gkt betydelig siden april.> Usikkerheten om
utviklingen fremover er stor, og en forverring av gjelds-
problemene i Europa vil kunne dempe vekstutsiktene
ytterligere. Flere europeiske banker har store beholdnin-
ger av statspapirer utstedt av gjeldstyngede land pé sine
balanser. Markedsakterenes lave tillit til at de mest utsatte
landene kan betjene statsgjelden, smitter dermed over pa
bankene. Bankene strammer inn utlanspraksisen, se figur
1.22, noe som bidrar til & svekke vekstutsiktene ytter-
ligere. Pa den andre siden vil en troverdig plan for & hand-
tere problemene kunne bidra til at vekstutsiktene bedres.
En oppkapitalisering av bankene, se boks side 31, vil
kunne bidra til at markedets tillit til banksystemet og den
okonomiske aktiviteten fremover tar seg opp.

Aktiviteten 1 Norge holdes oppe av godt bytteforhold,
hay befolkningsvekst, god vekst i oljeinvesteringer, stimu-
lanser fra finanspolitikken og lav rente. Den registrerte
arbeidsledigheten har veert stabil, og lennsveksten har tatt
seg noe opp. Men uro i finansmarkedene og svakere etter-
spersel etter varer og tjenester fra vare handelspartnere
demper aktiviteten i eksportsektoren. Tillitsindikatorer
for husholdningene i Norge har falt som felge av inter-
nasjonal uro. Dersom uroen ute fortsetter, og lavkonjunk-
turen ute blir dypere og mer langvarig enn ventet, kan det
fore til at badde bedrifter og husholdninger blir mer til-
bakeholdne. Lavere etterspersel fra utlandet og lavere
eksportpriser vil dessuten kunne dempe aktiviteten i
norske eksportnearinger ytterligere, med videre ringvirk-
ninger til andre deler av naringslivet.

Uroen i internasjonale penge- og kredittmarkeder har
gradvis fort til dyrere og mindre tilgjengelig finansiering
for bankene

Uroen i penge- og kredittmarkedene har tiltatt siden forrige
rapport. Rentene pa obligasjoner utstedt av stater med heoy
gjeld har steget kraftig og er pé et sveert hayt niva, se figur
1.23. Uroen har fort til store bevegelser og hey usikkerhet
1 aksjemarkedene, se figur 1.24. Europeiske banker blir

5 Se IMF (2011): Global Financial Stability Report, oktober



pavirket av statsgjeldsuroen gjennom flere kanaler. Verdi-
tap pa bankenes beholdning av statspapirer svekker deres
resultater. Svakere resultater og fall i panteverdien pa stats-
papirer som bankene benytter som sikkerhet for 1an, redu-
serer bankenes tilgang pa finansiering. Enkelte banker har
fatt billigere markedsfinansiering fordi investorene for-
venter at staten skal dekke tap i disse bankene. Nar stats-
finansene forverres, blir denne implisitte statsgarantien
mindre verdt. Det kan gi de aktuelle bankene darligere
finansieringsbetingelser.

Risikopaslagene pa europeiske bankers obligasjonsfinans-
iering er heyere enn ved forrige rapport, se figur 1.25. Qkte
paslag gjenspeiler bade okt kredittrisiko og redusert mar-
kedslikviditet. Mange banker har problemer med & finan-
siere virksomheten, og den europeiske sentralbanken
(ESB) har mattet tilfore likviditet. Europeiske banker har
siden juli i &r utstedt et svert lavt volum av senior bank-
obligasjoner. Usikkerhet om hvor store tap eiere av senior
bankobligasjoner vil matte bare ved redningsaksjoner i
bankene, kan ha redusert ettersperselen etter usikret obli-
gasjonsgjeld.

Europeiske bankers tilgang pa kortsiktig markedsfinansi-
ering er svekket. Det amerikanske dollarmarkedet, hvor
amerikanske pengemarkedsfond er viktige investorer, har
veert en viktig finansieringskilde for europeiske banker.
De amerikanske pengemarkedsfondene har de siste méne-
dene redusert sin beholdning av kortsiktige utlan til euro-
peiske banker betraktelig. Disse pengemarkedsfondene
har imidlertid ekt sine utldn til skandinaviske banker i
den samme perioden, noe som gjenspeiler at skandinaviske
banker betraktes som tryggere enn flere andre europeiske
banker. Fremover kan europeiske banker ogsé bli pavirket
av situasjonen i amerikansk gkonomi, som preges av svak
vekst, hoy arbeidsledighet og politisk uenighet om hand-
teringen av statsfinansene i USA.

Uroen ute gker risikopéslagene som norske banker og
kredittforetak mé betale for nye obligasjonsléan (se figur
1.4). Selv om CDS-prisene til DNB har steget som folge
av den internasjonale uroen, er de fortsatt lavere enn gjen-
nomsnittet av CDS-prisene til flere europeiske banker, se
figur 1.26. Det tyder pé at investorer fremdeles anser

Figur 1.25 Risikopaslag pa europeiske og amerikanske bankobligasjons-
indekser. 5 ars gjennomsnittlig lopetid. AA-rating. Basispunkter.
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Kilde: Thomson Reuters

Figur 1.26 CDS-priser 5 ars senior obligasjonsgjeld. iTraxx Senior Financials
(25 store europeiske finansinstitusjoner) og nordiske banker. Basispunkter.
Dagstall. 1. januar 2007 — 23. november 2011
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Figur 1.27 Utstedt volum av bankobligasjoner og OMF fra norske banker og

kredittforetak. Milliarder NOK. Arstall og ménedstall.
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Figur 1.28 Differanse mellom tremaneders pengemarkedsrente og
forventninger om styringsrenten i markedet.") Prosentenheter. 5-dagers
glidende gjennomsnitt. Dagstall. 5. januar 2007 — 23. november 2011
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1) Forventet styringsrente er avledet fra Overnight Indexed Swap (OIS)-renter. OIS for Norge er
skjgnnsmessig beregnet av Norges Bank
Kilder: Bloomberg, Thomson Reuters og Norges Bank
Figur 1.29 Husholdningenes gjeldsbelastning® og rentebelastning?.
Prosent. Kvartalstall. 1. kv. 1988 — 4. kv. 20143
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1) Lanegjeld i prosent av disponibel inntekt korrigert for anslatt reinvestert aksjeutbytte 2000 — 2005
og innlgsing/nedsettelse av egenkapital 2006 — 2014

2) Renteutgifter etter skatt i prosent av disponibel inntekt korrigert for anslatt reinvestert
aksjeutbytte 2000 — 2005 og innlgsing/nedsettelse av egenkapital 2006 — 2014, pluss renteutgifter
3) Fremskrivinger fra 1. kv. 2011 — 4. kv. 2014 fra Pengepolitisk rapport 3/2011. Gra stiplede linjer
viser fremskrivinger fra Pengepolitisk rapport 2/2011

Kilder: Statistisk sentralbyra og Norges Bank

Figur 1.30 Endring i kredittpraksis overfor husholdninger. Faktorer som pavirker
kredittpraksisen. Prosent. Nettotall.”) 2 Per 3. kv. 2011
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andre faktorene innebaerer strammere kredittpraksis

Kilde: Norges Bank
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norske banker for & veere blant de mest robuste europeiske
bankene. Risikopaslagene for OMF har ikke okt like
kraftig som risikopéslagene for senior bankobligasjoner.
Norske banker har hittil i &r utstedt et lavere volum av
senior bankobligasjoner og et hoyere volum av OMF enn
i tilsvarende periode i fjor, se figur 1.27. Okt ettersporsel
etter OMF og lavere etterspersel etter senior bankobliga-
sjoner gjenspeiler at investorene seker lav kredittrisiko i
en situasjon med hey usikkerhet i markedene.

Risikopaslaget i det norske pengemarkedet har gatt bety-
delig opp de siste méanedene, se figur 1.28. Okte penge-
markedsrenter bidrar til at renter pa4 markedsfinansiering
med lengre lopetider ogsa stiger, ettersom pengemarkeds-
renten brukes som referanse for prisingen av lange 14n
med flytende rente. Sammenlignet med andre land har
risikopaslaget i pengemarkedet i normale tider ofte veert
heyt i Norge, noe som kan tyde pé at det norske penge-
markedet til tider ikke fungerer godt nok. For & bedre
omfordelingen av likviditeten mellom norske banker, har
Norges Bank fra 3. oktober i ar lagt opp til at bankene féar
forrentet en begrenset mengde innskudd i Norges Bank
til styringsrenten. Innskudd utover en slik kvote far lavere
rente. Det nye likviditetssystemet har trolig fort til okt
aktivitet i det norske pengemarkedet.

Hoy gjeld og boligprisvekst gjor at sarbarheten i hus-
holdningssektoren er hoy. Dette representerer en risiko
for finansiell stabilitet pa lengre sikt

Husholdningenes gjeld fortsetter & vokse raskere enn dispo-
nibel inntekt. Det oker gjeldsbelastningen til husholdning-
ene og gjor dem sarbare for heyere renter og bortfall av
inntekt, se figur 1.29. Flere husholdninger vil da f mindre
midler tilgjengelig for konsum, og noen vil kunne fa pro-
blemer med & betjene sine lan. Lavere ettersporsel fra
husholdningene vil virke negativt inn pé foretakenes inn-
tjening og kan fore til gkte tap pa utlén til foretak.

Ifelge likningsstatistikk ble andelen husholdninger med
gjeldsbelastning over 500 prosent noe redusert fra 2008
til 2009, men andelen er fortsatt hay.



Dagens lave renteniva gir en lav rentebelastning for hus-
holdningene (se figur 1.29). Det bidrar til god gjelds-
betjeningsevne pa kort sikt. Den hoye gjeldsbelastningen
gjor imidlertid at rentebelastningen svinger mer med rente-
nivaet. Pa lengre sikt ma en derfor legge til grunn at rente-
belastningen vil gke.

Finanstilsynets boliglénsundersekelse viser at andelen
lan til kjop av bolig med beléningsgrad over 90 prosent
har okt fra 34 til 38 prosent fra 2010 til 2011. Finans-
tilsynet har foreslatt & stramme inn retningslinjene for
forsvarlig utlanspraksis for boliglén, blant annet ved a
senke nivaet for forsvarlig belaningsgrad fra 90 til 85
prosent.® P4 kort sikt er det grunn til 4 tro at innstram-
mingen i hovedsak vil dempe oppléningen til ferstegangs-
kjopere. Basert pa tidligere analyser av regulering av
utlanspraksis vil de foreslatte innstrammingene trolig ha
en moderat effekt pa husholdningenes ldneopptak.’

Ifelge Norges Banks utlansundersekelse for tredje kvartal
2011 planlegger bankene a stramme inn pa kredittprak-
sisen overfor husholdningene, se figur 1.30. De vil sarlig
stramme inn pa bruken av avdragsfrihet og gke utlans-
marginen. En innstramming i kredittpraksisen vil kunne
dempe husholdningenes gjeldsvekst.

Husholdningenes finansielle margin viser hvor mye hus-
holdningene sitter igjen med etter at de har betalt skatt,
lanerenter og nedvendige levekostnader. Marginen skal
blant annet dekke avdrag pa 1&n. Andelen husholdninger
med liten finansiell margin avtok fram mot 2007, men
har deretter gkt noe. I 2009 hadde 14 prosent (om lag
300 000 husholdninger) av husholdningene mindre enn
en ménedslenn i finansiell margin. Dette er en klart lavere
andel enn i 1987, se figur 1.31. Disse husholdningene vil
imidlertid veere sérbare for heyere renter og bortfall av
inntekt. Ved en fem prosentpoengs renteheving vil andelen
med liten finansiell margin stige til 23 prosent. Dette er
om lag pd samme nivd som i 1987 (se figur 1.31).

6 Se http://www.finanstilsynet.no/Global/Venstremeny/Rapport/2011/Finansielle_
utviklingstrekk_2011.pdf

7 Se Vatne (2010): “Hva er virkningen av reguleringer av boliglan?’’ Penger og Kreditt 1/10,
Norges Bank, s. 20 - 24

Figur 1.31 Andel privathusholdninger med under 3 manedslgnner i finansiell
margin™). Arstall. 1987 og 2009

30 30
= Tall for 1987
5 prosentpoeng rentegkning pa tall for 2009
25 H Tall for 2009 25
20 20
15 15
10 10
5 5
0 0
Mindre enn 1 manedslgnn Mellom 1 og 3 manedslgnner
1) Finansiell margin er arlig inntekt etter skatt fratrukket renteutgifter og SIFO-utgifter
Kilder: Statistisk sentralbyra og Norges Bank
Figur 1.32 Boligpriser i utvalgte land. Indeksert. 1.kvartal 1995 = 100.
Kvartalstall. 1.kv. 1995 — 3. kv. 2011"
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Kilde: Thomson Reuters
Figur 1.33 Endring i husholdningenes gjeld og boligpriser for finanskrisen.
Prosent. Arstall. 1997-2007
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Kilder: OECD, Haver Analytics og Eurostat



Figur 1.34 Endring i husholdningenes gjeld for finanskrisen og konsum under

finanskrisen. Prosent. Ars-og kvartalstall. 1997-2007 og 2.kv. 2008 — 1. kv. 2009
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Kilder: OECD, Haver Analytics og Eurostat
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Figur 1.35 Deflaterte boligpriser. Indeksert. 1985 = 100. Arstall. 1985 — 2011"
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1) Anslag for gkning i antall husholdninger 2002-2004 1. halvar
2) Husholdningstall for 1. halvar 2011 er basert pa befolkningsveksten i denne perioden
Kilder: Statistisk sentralbyra og Norges Bank
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Under bankkrisen i Norge fra 1988 til 1992 hadde
bankene smé direkte tap pa utlén til husholdningene.
Hoyere gjeldsbelastning, hay boligprisvekst og skjevere
fordeling av 1an i husholdningene tilsier at risikoen for
tap pa slike utlén har gkt. Innferingen av gjeldsordningen
i 1993 kan ogsé ha bidratt til & gke kredittrisikoen noe pé
bankenes utlén til husholdningene.

Om lag 85 prosent av husholdningenes gjeld er sikret med
pant i bolig. Over tid er det en ner sammenheng mellom
husholdningenes gjeldsvekst og utviklingen i bolig-
markedet.

I likhet med en del andre land har boligprisveksten i
Norge veert hoy de siste 15 arene. I arene etter finanskri-
sen har boligprisene i sveert mange land flatet ut eller
steget svakt etter at de 1 forbindelse med krisen falt bratt.
I Norge har derimot boligprisveksten gkt kraftig igjen
etter finanskrisen, se figur 1.32. Studier viser at de landene
som hadde den heyeste boligprisveksten i tidret for
finanskrisen, ogsa var blant de som hadde den storste
okningen i husholdningenes gjeld, se figur 1.33.% Det var
i de samme landene husholdningenes konsum falt mest
under finanskrisen, se figur 1.34.

Boligprisene i Norge er heyere enn ved forrige toppniva
fra sommeren 2007 nér vi justerer for veksten i konsum-
prisindeksen eller utleieprisene, se figur 1.35. Pa lang sikt
er det en sammenheng mellom boligprisene og kostnadene
ved & bygge boliger. Justert for veksten i byggekostnader
er boligprisene pa et hoyt niva. Tomtekostnader er imidler-
tid ikke inkludert i de malte byggekostnadene. Malt i
forhold til veksten i disponibel inntekt har boligprisene
steget mindre (se figur 1.35).

God vekst 1 husholdningenes inntekter, lav ldnerente og
positive forventninger til den gkonomiske utviklingen
har trolig bidratt til den haye boligprisveksten. I tillegg
har det blitt bygget fa boliger i forhold til befolknings-
vekst og sentralisering de siste fire drene, se figur 1.36.°
I de sterre byene, hvor befolkningsveksten er hay, stiger

8 For neermere beskrivelse av analysen, se Glick og Lansing (2010): “Global household
leverage, house prices and consumption’! FRBSF Economic Letter 2010-01
9 Se Molden (2011): "Beregninger av boligbehov i Norge! Aktuell kommentar 6/2011



boligprisene mye samtidig som tilgangen pa nye boliger
har veert begrenset de siste arene. Boligbyggingen har tatt
seg opp i lgpet av 2011, men det vil ta tid & ferdigstille
de nye boligprosjektene. Fremover venter vi fortsatt god
vekst 1 boligprisene, men det er stor usikkerhet knyttet til
prisutviklingen. Farer hay vekst i boligprisene til forvent-
ninger om videre vekst, kan det i seg selv bidra til at
veksten tiltar. Det vil kunne legge grunnlaget for at en
fremtidig korreksjon i boligprisene kan bli kraftigere hvis
forventningene til fortsatt oppgang snur. Fér den finansi-
elle uroen i EU-landene sterre konsekvenser for norsk
ekonomi enn vi na ser for oss, kan veksten i boligprisene
dempes raskere. Pa lengre sikt vil en gradvis ekning i
rentenivaet og okt boligbygging trolig bidra til lavere
boligprisvekst. Det reduserer faren for en betydelig kor-
reksjon i boligprisene lenger fram i tid.

Den finansielle stillingen i foretakene er god, men inter-
nasjonal uro og nceringsspesifikke forhold utgjor risiko-
faktorer

De mest omsatte bersselskapenes evne til & betjene gjeld
er om lag uendret siden forrige rapport. Gjeldsbetjenings-
evnen, malt som foretakenes inntjening for skatt i prosent
av rentebarende gjeld, var ved utgangen av forste halvar
2011 om lag pa gjennomsnittsnivéet for de siste ti drene.

Borsselskapene publiserer resultater hvert kvartal, mens
de fleste andre foretakene utarbeider kun arsregnskap.
Siden forrige rapport har foretakene levert arsregnskap
for 2010. Arsregnskapene for norske aksjeselskap viser
at gkt inntjening bidro til & bedre gjeldsbetjeningsevnen
1 en rekke neringer i 2010, se figur 1.37.

Foretakene viste samlet sett en bedring i lennsomheten
fra 2009 til 2010, mens lgnnsomheten i de barsnoterte
selskapene sank noe i andre kvartal 2011, se figur 1.38.
Det har historisk vert en relativt naer sammenheng
mellom retningen pé lennsomhetsutviklingen i bersnoterte
selskaper og alle aksjeselskaper. Utviklingen i bors-
selskapene kan derfor gi en indikasjon pa utviklingen for
hele foretaks-Norge fremover.

10 Ikke-finansielle foretak

Figur 1.37 Gjeldsbetjeningsevne® i utvalgte nseringer.
Prosent. Arstall. 2008 — 2010
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1) Resultat for skatt og av- og nedskrivinger i prosent av bank- og obligasjonsgjeld.
Konsernmellomvzaerende finansiering er ikke inkludert. Kun selskaper med bankgjeld
Kilde: Norges Bank

Figur 1.38 Egenkapitalavkastning® for bgrsnoterte aksjeselskap? og gvrige
norske aksjeselskap®. Kvartalstall for barsnoterte, arstall for gvrige. Prosent.
1987 — 2011
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1) Ordineert resultat for skatt i prosent av egenkapital. Egenkapitalavkastning for bgrsnoterte
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2) Ikke-finansielle barsnoterte selskaper (ekskl. Statoil)

3) Offentlig forvaltning, finans og utvinning av naturressurser inngar ikke i utvalget

Kilder: Statistisk sentralbyra og Norges Bank

Figur 1.39 Vekst i produksjon. Bedrifter i Norges Banks regionale nettverk.
Aggregert. Annualisert indeks”) (venstre akse) og prosent (hgyre akse).
Oktober 2002 — september 2011. Anslag for mars 2012
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Kilde: Norges Banks regionale nettverk



Figur 1.40 Tolvmanedersvekst i innenlandsk gjeld (K2) og samlet gjeld (K3) til
ikke-finansielle foretak. Fastlands-Norge. Prosent. Manedstall.
Januar 2002 — september 2011
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Kilde: Statistisk sentralbyra

Figur 1.41 Egenkapitalandel for barsnoterte aksjeselskap’) og samtlige norske
aksjeselskap?. Kvartalstall for bgrsnoterte, arstall for gvrige. Prosent.
2002 - 2011
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1) Ikke-finansielle barsnoterte selskaper (ekskl. Statoil)
2) Offentlig forvaltning, finans og utvinning av naturressurser inngar ikke i utvalget
Kilder: Statistisk sentralbyra og Norges Bank

Figur 1.42 Reelle salgspriser") for kontorlokaler i Oslo og Bergen.2 Kroner per
kvadratmeter. Halvarstall. Juni 1981 — juni 2011
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2) Gjennomsnittsverdi for sentrale kontorbygg av god standard i Oslo- og Bergensomradet
Kilder: OPAK, Statistisk sentralbyra og Norges Bank
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Bedriftene i Norges Banks regionale nettverk som ble
intervjuet i august og september 2011, meldte om markert
vekst i produksjonen de siste tre ménedene, se figur 1.39.
Driftsmarginene bedret seg svakt fra samme periode i
fjor. Samlet ventet kontaktene at produksjonsveksten ville
avta noe de neste seks manedene. Mange kontakter var
mer usikre pa utsiktene fremover enn tidligere.

Jo hayere gjeld foretakene har, dess storre krav stilles til
fremtidig inntjening for & kunne betjene gjelden. Fore-
takenes samlede gjeldsvekst er fortsatt p& et moderat niv4,
se figur 1.40. Bankene som deltar i Norges Banks utlén-
sundersgkelse, rapporterte om en svak gkning i etter-
spoerselen etter 1an fra foretak i tredje kvartal 2011. Sam-
tidig strammet bankene noe inn pé kredittpraksisen
overfor foretak. Fremover venter bankene en nedgang i
foretakenes samlede etterspersel. Foretakenes ldneopptak
1 det norske obligasjonsmarkedet er s langt i &r om lag
pa nivd med fjoréret.

Foretakenes egenkapital er en viktig stetdemper for & std
imot uro og svingninger i inntjening. Soliditeten har
styrket seg siden finanskrisen i 2008, og egenkapital-
andelen var ved utgangen av 2010 pa 42 prosent, se figur
1.41. I de barsnoterte selskapene har egenkapitalandelen
holdt seg pa et hayt niva gjennom ferste halvdel av 2011.

Dersom uroen internasjonalt tiltar, kan det svekke gjelds-
betjeningsevnen og den finansielle stillingen i flere naeringer.
Per september 2011 utgjorde bankgjelden i konkurranse-
utsatt sektor om lag 40 prosent av total bankgjeld til
foretak. Lavere vekst blant vare handelspartnere kan
dempe etterspoarselen etter norske varer og tjenester. Det
vil redusere eksportbedriftenes inntekter. Enkelte naeringer
er dessuten eksponert overfor endringer i kronekursen.
Valutakursrisikoen begrenses pa kort sikt ved at mange
foretak benytter seg av valutasikring. Utviklingen ute
pavirker ogsa foretakenes tilgang og pris pa finansiering.
Ifelge Norges Banks utldnsunderseokelse gkte utléns-
marginen pa utlan til foretak noe i tredje kvartal 2011, og
bankene venter & stramme inn kredittpraksisen ytterligere
fremover. Ogsa i obligasjonsmarkedene har prisen pd
finansiering okt.



Lan til naeringseiendom utgjorde ved utgangen av 2010
neer 40 prosent av bankenes totale utldn til bedrifts-
markedet, mens l&n til skipsfart utgjorde om lag 15
prosent. Utviklingen i lennsomhet og panteverdier i disse
naeringene har derfor stor betydning for bankene.

Innen naeringseiendom er bankene i starst grad eksponert
mot forretnings- og kontoreiendommer. Det har vart en
viss oppgang i leie- og salgspriser pa kontorlokaler i de
nest starste byene i forste halvar 2011, men prisene har
steget klart mest i Oslo. Siden slutten av 2009 har reelle
salgspriser pa kontorlokaler av god standard sentralt i Oslo
okt med naer 45 prosent, se figur 1.42. I Bergensomradet
har reelle salgspriser pé sentrale kontorbygg ekt med om
lag 7 prosent i samme periode. Endringer i naeringseien-
domsprisene kommer ofte forst i Oslo, og prisnivéet er
normalt heyere enn i andre deler av landet. Ifolge markeds-
akterer har interessen for investering i naeringseiendom
okt, noe som har presset avkastningskravet ned. I tillegg
har forventninger om okte leiepriser og reduserte finansi-
eringskostnader bidratt til prisoppgangen.

Arealledigheten for kontorbygg i Osloregionen har vert
nedadgdende en periode, se figur 1.43. Ferdigstillelse av
mange nye bygg i perioden 2012 — 2014 kan medfore at
arealledigheten igjen gker. Det vil trolig bidra til & dempe
veksten i leie- og salgsprisene fremover. Dersom dagens
prisniva er basert pa urealistiske forventninger, kan utvik-
lingen veere skjor. Et fall i leieinntektene vil svekke eien-
domsforetakenes gjeldsbetjeningsevne, mens nedskriv-
ninger av eiendomsverdier kan medfere brudd pa klau-
suler i laneavtaler. En eventuell priskorreksjon kan
dermed fore til tap i banker med utlén til eiendomsforetak
som er aktive i disse delene av markedet.

Innen skipsfart preges enkelte segmenter, som oljetank,
fortsatt av overkapasitet. Det gjenspeiler seg i lave frakt-
rater og salgspriser pa skip i andrehdndsmarkedet, se figur
1.44. Nedskrivinger av skipsverdier og lave fraktrater har
svekket resultatene i skipsfartsnaringen betydelig. Skips-
verdier har ogsa betydning for banker som har pantesik-
kerhet i skipene. DNB og Nordea star for en hey andel
av norske bankers utlan til skipsfart. De to bankkonsern-
enes utlansportefoljer er fordelt pa en rekke ulike seg-

Figur 1.43 Kontorledighet" i Oslo, Asker og Baerum. Prosent av totalt antall
kvadratmeter. Halvarstall. Mars 2002 — september 2011
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1) DNBs definisjon av kontorledighet omfatter bade direkte utleie og fremleie, samt arealer som vil
veere klare for nye leietakere i Iopet av de neste 12 manedene
Kilde: DNB Naeringsmegling

Figur 1.44 Reelle fraktrater (Clarksea-indeksen)") og reelle salgspriser pa skip.
Henholdsvis i tusen dollar per dag og millioner dollar. Manedstall.
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1) Vektet snitt for inntjening i tank, terrbulk, container og gass. Deflatert med amerikansk KPI
Kilde: Clarkson Research Services Ltd

menter innen neringen. Tank og terrbulk, som er blant
segmentene som har hatt svak utvikling i etterkant av
finanskrisen, utgjer henholdsvis rundt 10 og 15 prosent
av disse bankenes samlede skipsfartsportefoljer. Diver-
sifiseringen pé ulike segmenter bidrar til & redusere risi-
koen pa utldnsportefoljene. I tillegg har de norske bankene
historisk hatt lave tap pa utlan til skipsfart. Svakere aktivi-
tet ute og mindre handel mellom land kan imidlertid for-
sterke problemene innen skipsfart og pafere bankene okte
utlanstap fremover.



Usikkerheten i internasjonal okonomi er hoy. Stress-
alternativet i stresstesten er ment d skulle teste bankenes
tdleevne under et forlop som er lite sannsynlig, men ikke
helt utelukket. I dette kapittelet analyserer vi konsekven-
sene for norske banker av et langt storre fall i BNP ute
enn under finanskrisen i 2008 — 09, samtidig som uroen i
internasjonale finansmarkeder oker. I stressalternativet
vil bankenes tap oke. Kapitaldekningen faller markert.
Skal bankene holde seg over et krav pd 6 prosent kjerne-
kapitaldekning, md kredittveksten reduseres kraftig.
Stresstesten viser at okningen i kapitaldekning siden 2009
har gjort den norske banksektoren bedre rustet til d std
imot en alvorlig, internasjonal nedgangskonjunktur, men
at det er nadvendig med ytterligere okning i kapital-
dekningen hvis bankene skal kunne opprettholde tilbudet
av kreditt i darlige tider.

Problemer i banksektoren kan oppstd gjennom flere
kanaler, se egen boks. Stresstestene! som er omtalt i dette
kapittelet fokuserer pa bankenes evne til & tale tap pa
eiendeler, spesielt pa utldn og verdipapirer. [ hvilken grad
bankenes finansieringsstruktur gjor dem robuste overfor
en likviditetskrise, er neermere omtalt 1 forbindelse med
malene pa likviditetsbuffer (LCR) og stabil langsiktig
finansiering (NSFR) i kapittel 1. I stresstesten i1 dette
kapittelet gir en vanskelig finansieringssituasjon seg
uttrykk i heyere margin mellom sentralbankens styrings-
rente og hva bankene ma betale for sin finansiering.

Referansebanen i denne rapporten bygger pa frem-
skrivingene 1 Pengepolitisk rapport 3/11. Siden rapporten

1 Stresstestene utferes ved hjelp av et sett av modeller. For en neermere beskrivelse
se Andersen, Berge, Bernhardsen, Lindquist og Vatne (2008): “A suite-of-models
approach to stress-testing financial stability” Staff memo, 2/2008. Norges Bank
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Finansiell stabilitet 1/11 har usikkerheten om den gko-
nomiske utviklingen ute, serlig i euroomrédet, gkt bety-
delig. Stressalternativet tar derfor utgangspunkt i felgende
risikofaktorer:

* lavere gkonomisk aktivitet hos handelspartnere

« fall i oljepris som folge av lav etterspersel

+ okt uro i internasjonale penge- og kredittmarkeder

Analyseperioden strekker seg fra 2012 til utgangen av
2014. Stressalternativet beskriver effekten av et betydelig
negativt sjokk til verdensgkonomien i 2012. BNP hos
vare handelspartnere faller med rundt seks prosent i det
forste fremskrivingséret, se figur 2.1. Vi legger til grunn
et kraftig fall i euroomradet, nullvekst i USA og svak
vekst i Kina. Om lag 70 prosent av norsk eksport gar til
det europeiske markedet. Konsekvensene for Norge blir
derfor store. I de pafalgende drene antar vi at veksten tar
seg gradvis opp, men at nivaet for BNP hos vére handels-
partnere forst er tilbake pa nivaet fra 2007 i slutten av
fremskrivingsperioden.

Det kraftige fallet i aktiviteten internasjonalt antas & redu-
sere oljeprisen til omkring 45 dollar per fat i 2012. Olje-
investeringene i Norge faller. Normalt vil internasjonal
uro og lavere oljepriser fore til at valutakursen svekker
seg. Unormalt lave renter og usikre fremtidsutsikter i
mange land kan bidra til & motvirke dette. Kronekursen
er derfor den samme i stressalternativet og i referanse-
banen.

Svakere gjeldsbetjeningsevne hos ldntakere og fall i
formuespriser forer til store tap for europeiske banker.
Usikkerhet i starten av fremskrivingsperioden om hvilke
banker som vil sitte med tapene, forer til anstrengte
forhold i pengemarkedene, og finansieringsproblemene



for europeiske banker tiltar. Dette smitter over i norske
pengemarkeder, og vi antar at rentepaslagene gker med
200 basispunkter i starten av fremskrivingsperioden. Rente-
paslagene forutsettes & vaere hoye i tre kvartaler, for de
faller tilbake og blir liggende noe over nivéene vi har sett
1 host.

Nedgangen i verdensgkonomien, fallet i oljeprisen og
okte paslag i pengemarkedene gir betydelige utslag i den
okonomiske aktiviteten 1 Norge, se figur 2.2. I stress-
alternativet legger vi til grunn et fall i BNP for Fastlands-
Norge pé 2,1 prosent det forste &ret. Hvor lang tid det tar
for gkonomien vokser igjen, vil blant annet avhenge av
tilgangen pa kreditt. I stressalternativet faller kreditt-
veksten markert, som folge av redusert tilbud og etter-
sporsel. I den grad det er ettersporsel etter kreditt, vil
bankenes mulighet for & innfri denne ettersperselen vaere
viktig for ekonomien. For a illustrere dette viser vi et skift
hvor kredittveksten demper seg noe mindre, se figur 2.3.
Med en slik utvikling vil aktiviteten i Norge ta seg opp
igjen noe raskere (se figur 2.2).

I stressalternativet blir bankenes? resultater negative, se
figur 2.4. Hovedarsaken er utldnstapene. Lavere etter-
spersel nasjonalt og internasjonalt forer til at utldnstapene
1 foretakssektoren gker gjennom hele fremskrivings-
perioden. P4 grunn av svekket konkurranseevne rammes
eksportrettet sektor hardt. Den lave oljeprisen forer til at
aktiviteten i1 bedrifter tilknyttet oljeindustrien svekkes
betydelig, samtidig som det legges til grunn ekstra haye
tap 1 shipping. Okt arbeidsledighet, redusert inntektsvekst
og reduserte boligpriser gir ogsa en hgyere andel av
problemlan i1 husholdningene. I stressalternativet stiger
utlénstapene til 2 prosent av gjennomsnittlig forvaltnings-
kapital (GFK). Netto renteinntekter stabiliserer seg som
folge av lav utlansvekst. Resultatene er om lag de samme
1 alternativet med mindre fall i kredittveksten.

Bankenes beholding av verdipapirer som er utsatt for
markedssvingninger, utgjer om lag 19 prosent av bankenes
balanse (se kapittel 1). I stressalternativet forer usikkerhet
knyttet til fremtidig inntjening og hey risikoaversjon til

2 Bankene som inngér i stresstesten, er: DNB Bank, Nordea Bank Norge, SpareBank 1
SR-bank, SpareBank 1 Midt-Norge, SpareBank 1 Nord-Norge og Sparebanken Vest

Figur 2.1 BNP for handelspartnere. Arlig volumvekst. Prosent. Arstall.
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Kilder: Statistisk sentralbyra, IMF, Thomson Reuters og Norges Bank

Figur 2.2 BNP for Fastlands-Norge. Arlig volumvekst. Prosent. Arstall.
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Figur 2.3 Kredittvekst til foretak (K3). Arlig vekst"). Prosent. Arstall.
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En stresstest av en bank er et forsgk
pa & si noe om hvordan bankens
balanse vil utvikle seg dersom det
skjer et uventet, negativt sjokk. Det
negative sjokket skal vaere en begiven-
het med lav, men positiv sannsynlig-
het. Det kan for eksempel bety at man
kombinerer negative sjokk som sjel-
den inntreffer samtidig.

Det er to dimensjoner som er viktige

nar man skal vurdere en stresstest:
Hvilke deler av bankens balanse
forsgker stresstesten a si noe om?
| hvilken grad forsgker stress-
testen & ta hensyn til at et spesifikt
sjokk har ringvirkninger pa resten
av gkonomien?

P& aktivasiden av sin balanse har ban-
ken tre hovedposter: kontanter, utlan
og verdipapirer. Pa passivasiden har
banken typisk innskudd fra kunder,
samt obligasjoner og sertifikater den
har utstedt. Egenkapitalen er differan-
sen mellom eiendeler og gjeld.

Bankens kapitaldekning er et viktig mal
péa hvor solid en bank er. Kapitaldek-
ningen males som egenkapital over et
beregningsgrunnlag. Beregningsgrunn-
laget er en risikovektet sammenstilling
av bankens eiendeler. Eiendeler med
hoy risiko vektes hayt, og eiendeler
med lav risiko vektes lavt. | stresstesten
gjer vi en vurdering av hvordan kapital-
dekningen vil utvikle seg som resultat
av det negative sjokket i gkonomien.

Hvilke deler av bankenes balanse som
er mest kritiske, vil avhenge av type
forstyrrelse:

NORGES BANK

| den norske bankkrisen tidlig pa
1990-tallet var det utlanstap som
var den viktigste driveren bak
bankenes problemer.

Under finanskrisen i 2008 var det
derimot bankens likviditet og
muligheten til & hente ny finans-
iering som var problemet — utfor-
dringen la med andre ord pa pas-
sivasiden av balansen istedenfor
pa aktivasiden.

| de siste arene har det veert stilt
sparsmal om konsekvensene der
som man nedskriver verdien av
statsgjeld. | European Banking Aut-
horitys stresstester de siste to are-
ne har det derfor vaert saerlig fokus
pa verdipapirene pa bankens akti-
vaside.

Nar man skal vurdere effektene pa
balansen, er det to mulige tilneermin-
ger:
En sensitivitetsanalyse ser pa den
isolerte effekten av et spesifikt
sjokk.
En makrostresstest vurderer netto-
effekten for bankene av et bredt
anlagt makroalternativ. Samspillet
i gkonomien vil gjere at noen nega-
tive effekter virker forsterkende pa
hverandre, mens andre har mot-
virkende effekter.

| denne rapporten presenterer Norges
Bank en makrostresstest med fokus
pa kreditt- og markedsrisiko. Testen il-
lustrerer effekten pa norske banker av
et negativ sjokk drevet av et stort fall i
den gkonomiske veksten internasjo-
nalt. Samtidig gjer vi ogsa en vurdering
av banene for ulike markedspriser. Til

sammen gir dette en konsistent frem-
skriving av faktorer som pavirker
verdien av bankenes eiendeler.

| lys av erfaringene fra finanskrisen har
man ogsa arbeidet for & koble et ma-
krostressalternativ til en vurdering av
risikoen for likviditetsstress, som er
knyttet til tilgangen pé kapital og der
med til bankens gjeld. Det er for
eksempel stor sannsynlighet for at en
gkonomisk utvikling slik den er skissert
i stressalternativet i denne rapporten,
i en periode kan fare til store utfordrin-
ger for likviditetstilfarselen i norske
banker. | makrostresstesten bygger vi
dette inn gjennom & anta hayere rente-
paslag pa bankenes finansiering og
verdifall pa obligasjoner bankene eier.
Likviditetskrisen i stresstesten har
ogsa indirekte effekter, gijennom kraftig
fall i kredittveksten og et ekstra-
ordineert stort fall i aktivitetsnivaet i
gkonomien. Selve likviditetssituasjonen
i norske banker analyseres imidlertid
ikke i denne stresstesten, men i drof-
tingen av hvorvidt norske banker opp-
fyller LCR-kravet, se kapittel 1.

Det er viktig & understreke at en stres-
stest ikke gir noe fasitsvar pa hvordan
banksystemet vil hdndtere en alvorlig
krisesituasjon. Men en stresstest kan
belyse viktige risikofaktorer, slik som
risikoen knyttet til markedspapirer,
konsentrasjonsrisiko i utlan og betyd-
ningen av tilstrekkelig kjernekapital.

1 LCR er en sensitivitetsanalyse av hvor mange banker
som kan klare en stopp i markedsfinansieringen pa opp
til 30 dager



Figur 2.4 Bankenes") resultater fgr skatt i prosent av gjennomsnittlig
forvaltningskapital. Stressalternativ. Prosent. Arstall. 2005 — 20142
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Kilder: Statistisk sentralbyra og Norges Bank
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Figur 2.6 Bankenes" kjernekapitaldekning med mindre fall i kredittvekst.
Prosent. Arstall. 2005 — 20142)
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et stort fall i aksjemarkedene. Vi far ogsé betydelige pris-
fall pa obligasjoner. Isolert sett reduserer dette bankenes
resultater med omtrent en halv prosent av GFK. I denne
beregningen ligger det en forutsetning om at bankene
sikrer deler av sin verdipapirportefalje. Skulle denne sik-
ringen bortfalle, vil tap pa verdipapirer utgjere om lag én
prosent av GFK.?

I stressalternativet faller kjernekapitaldekningen under 7
prosent, se figur 2.5. Kjernekapitaldekningen males i
forhold til et risikovektet mél pa bankenes eiendeler.
Beregningsgrunnlaget vil gke dersom bankens eiendeler
vurderes som mer risikable. I stressalternativet faller pante-
verdiene. For eksempel faller boligprisene med om lag
25 prosent. Risikoen for tap ved mislighold av 1an gker.
Inntjeningen i bedrifter faller, og arbeidsledigheten oker.
Mange utlédn vurderes som mer risikable. Som folge av
dette legger vi til grunn at beregningsgrunnlaget oker med
5 prosent i stressalternativet.

I figur 2.5 illustrerer vi betydningen kredittveksten har
for utviklingen i kapitaldekningen. Mindre fall i kreditt-
veksten forer til at kjernekapitaldekningen reduseres
betraktelig. Under denne forutsetningen faller tre av de
seks bankene som er med 1 stresstesten, under det fore-
slatte Basel I1I-kravet pa 6 prosent, se figur 2.6.

Norske banker har heyere kapitaldekning enn i forkant
av finanskrisen. Hadde bankens kjernekapitaldekning
veaert pd samme niva som i perioden 2003 til 2007, ville
bankene samlet sett falt under 6 prosent i vart stress-
alternativ (se figur 2.5). Oppbygging av kjernekapital i
perioder med lave utlénstap og gode resultater demper
bankenes behov for & stramme inn sin kredittpraksis i en
alvorlig nedgangskonjunktur.

3 En detaljert gijennomgang av forutsetningene som gjeres for verdipapirene, vil bli gitt
i Penger og kreditt 3/11



Bankenes resultater har sa langt i ar
utviklet seg noe svakere enn i 2010,
se figur 1. Dette folger i hovedsak av
noen engangseffekter, som bidro
positivt til resultatet i 2010.

Problemlan? til bade husholdninger og
foretak er sa langt i &r noe lavere enn
i 2010, og ogsa lavere enn anslatt i
rapporten Finansiell stabilitet 1/11. Et
unntak er nedskrivinger pa lan til
skipsfartsnaeringen. Disse har gkt s&
langt i &r. Spredningen i utlanstap
viser at bankene har blitt rammet

1 Summen av misligholdte og andre szerlig tapsutsatte
lan

Figur 1 Bankenes!) resultater for skatt i prosent av gjennomsnittlig
forvaltningskapital. Prosent. Arstall. 2010 — 2011. 1. kv. — 3. kv. 2011
3

sveert ulikt, se figur 2.

Veksten i bankenes utlan har ogsa
veert noe svakere enn lagt til grunn i
rapporten Finansiell stabilitet 1/11.
Dette skyldes at en stadig sterre
andel av bankenes portefalje av bolig-
l&n er blitt overfert til OMF-kredittfore-
tak.2 Samlet kredittvekst har veert om
lag som ventet.

2 Salangt har stresstestene av bankenes kapitaldekning
i rapporten Finansiell stabilitet blitt publisert pa morbank-
niva. Det betyr blant annet at OMF-kredittforetakene ikke
tas med i fremskrivingen av utviklingen i bankene. | ut-
dypningen av stresstestene i Penger og kreditt 3/11 viser vi
resultatene av stresstesten for konsolidert bank og OMF
kredittforetak

Overfaringen av boliglan til kreditt-
foretak gker den gjennomsnittlige
risikoen for utldnene pa bankenes
balanse. Vi legger derfor til grunn at
bankenes utlanstap som andel av
brutto utlan eker noe, se figur 3.
| referansebanen blir den negative
effekten av tap motvirket av en posi-
tiv utvikling i netto renteinntekter.
Dette reflekterer at de resterende 13-
nene i banken har en hayere rente,
slik at rentemarginen gar opp. Isolert
sett gker renteinntektene som andel
av gjennomsnittlig forvaltningskapital,
se figur 4.

Figur 2 Bankenes") utlanstap som andel av brutto utlan. Prosent.
Arstall. 2005 — 2010. 1. kv. — 3. kv. 2011
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1) Alle banker med unntak av utenlandske filialer i Norge
2) Fremskrivinger for 2011 — 2014 for DnB Bank, Nordea Bank Norge, SpareBank 1 SR-Bank,

Sparebanken Vest, SpareBank 1 SMN og SpareBank 1 Nord-Norge
Kilder: Statistisk sentralbyra og Norges Bank



En langvarig internasjonal lavkonjunk-
tur med lave renter og lav avkastning
i verdipapirmarkedene vil isolert sett
kreve gkt sparing for & oppfylle frem-
tidige pensjonsforpliktelser. For ytel-
sesbaserte pensjonsordninger, i mot-
setning til innskuddsbaserte ordninger,
har livsforsikringsselskapet/pensjons-
kassen gitt en avkastningsgaranti. En
avkastning pa investerte midler som
er lavere enn garantert avkastning, ma
dekkes inn av pensjonsordningen i
form av gkte premiebetalinger fra fore-
takene eller ved mer kapital fra
livsforsikringsselskapet/pensjons-
kassen.

Foretakene kan unnga okt premie-
innbetalinger som felger av lav avkast-
ning, ved & ga over til innskudds-
baserte ordninger. Markedsrisikoen
skyves da over pa de ansatte. For livs-
forsikringsselskapene vil imidlertid en
oppsigelse av en ytelsesbasert pen-
sjonsforsikring kunne gke problemet
knyttet til avkastningsgarantien. Nar en
ytelsesbasert ordning blir avbrutt, vil
det utstedes fripoliser som dekker alle-
rede innbetalte premier." Mens livs-
forsikringsselskapene kan gke
premiene for lgpende ordninger der
som avkastningen pa oppsparte midler
faller, kan de ikke kreve inn ytterligere
premier for utstedte fripoliser. De vil
derfor sitte pa hele avkastningsrisikoen
for fripolisene til pensjonene er endelig
utbetalt.

1 Ifelge FNO var det ved utgangen av 2010 i overkant av
860 000 utestaende fripoliser

Samlet forvaltningskapital for livs-
forsikringsselskapene og pensjons-
kassene var 1 076 milliarder kroner
ved utgangen av juni 2011. Livsforsik-
ringsselskapenes forvaltningskapital
var 892 milliarder kroner. Om lag 90
prosent av livsforsikringsselskapenes
forpliktelser er knyttet til arlige rente-
garantier.?

De to sterste livsforsikringsselskap-
ene i privat sektor, DNB Livsforsikring
og Storebrand Livsforsikring, hadde
ifolge selskapenes arsregnskaper en
samlet forvaltningskapital pa 595
milliarder kroner ved utgangen av
2010. De forsikringsmessige forplik-
telsene knyttet til fripoliser var samlet
sett i underkant av 115 milliarder
kroner for disse to selskapene.

Hvor store problemer livsforsikrings-
selskapene og pensjonskassene vil
ha med a oppfylle garanterte pensjo-
ner, vil avhenge av lengden pa perio-
den med lav rente. Livsforsikrings-
selskapene oppnadde relativt bra
resultater i farste halvar 2011. Den
svake utviklingen i aksjemarkedet i
tredje kvartal har imidlertid svekket
resultatene. Resultat for tildeling til
kunder og skatt utgjorde 1 prosent av
forvaltningskapitalen per tredje
kvartal, mot 1,7 prosent i samme
periode aret for. | tredje kvartal ble
livsforsikringsselskapenes buffer-
kapital svekket med 14 milliarder
kroner og utgjorde 40 milliarder

2 Ifelge Finansielle utviklingstrekk, september 2011,
Finanstilsynet

kroner ved utgangen av perioden.

Det fremtidige regelverket for forsik-
ring i Europa som planlegges innfart
fra januar 2013, vil synliggjere risikoen
forbundet med ytelsesbaserte pen-
sjoner bedre enn under dagens regel-
verk.® Under det nye regelverket vil
eiendelene og forpliktelsene verdset-
tes til markedsverdi, og livsforsik-
ringsselskapene kan bidra til & redu-
sere kapitalbehovet gjennom & inves-
tere i eiendeler med tilnaermet lik
rentefglsomhet som forpliktelsene.
| Norge er en slik investeringsstrategi
vanskelig & gjennomfare fordi marke-
det for obligasjoner med lang dura-
sjon er tynt. Det er derfor neppe
mulig a fullstendig eliminere risikoen
og dermed kapitalkravet knyttet til ren-
teendringer. Selv om regelverket ikke
er ferdig utformet, vil trolig kapital-
kravet for risiko forbundet med
ytelsesbaserte pensjoner gke. Det
kan derfor ikke utelukkes at enkelte
av pensjonsinnretningene ma styrke
sin kapital dersom lavkonjunkturen
vedvarer.

3 Den endelige utformingen av Solvens Il er enna ikke
bestemt. Den siste kvantitative studien av regelverket (QIS
5) ble giennomfert hesten 2010. Resultatene er omtalt pa
Finanstilsynets hjemmeside, http://www.finanstilsynet.no/
no/Forsikring-og-pensjon/Skadeforsikring/Tema/Solvens-II/
Solvens-lI-Resultaterfra-QIS5-erpublisert. Det var 10 livsfor
sikringsselskaper som deltok, og studien viste en "betyde-
lig skjerping av kapitalkravene” i forhold til dagens krav

4 En langvarig periode med lave renter anses som en risiko-
faktor for ytelsesbaserte pensjons- og forsikringsordninger i
mange land. Et langvarig lavrentescenario er blant annet
omtalt som en risikofaktor av EUs tilsynsorgan EIOPA
(European Insurance and Occupational Pensions Authority)
i Financial Stability Report 2011. First half-year report, Www.
eiopa.europa.eu. Finanstilsynet gjennomferer kvartalsvis
en stresstest (Stresstest |) med regler som ligger naer
Solvens Il. Per andre halvér viste denne stresstesten at
flere selskaper hadde et kapitalkrav som var heyere enn
bufferkapitalen



EU-toppmaeatet 26. oktober 2011 ved-
tok flere tiltak for & sikre finansiell sta-
bilitet i Europa. | tillegg til gkte utlan
til Hellas og tiltak for & sikre finans-
iering for statlige l&ntakere i andre
utsatte EU-land ble det vedtatt flere
tiltak for & gjore europeiske banker
mer robuste overfor fremtidige tap.

Innen utgangen av juni 2012 skal de
70 starste bankene i EU ha minimum
9 prosent ren kjernekapitaldekning.
| tillegg skal bankene p&d samme tids-
punkt ha kapitalreserver som fullt ut
kan dekke mulige tap pa statsekspo-
neringer. Disse kapitalreservene skal
beregnes pa bakgrunn av bankenes
beholdninger av og priser pa stats-
papirer ved utgangen av tredje kvartal
i ar. Den europeiske banktilsyns-
myndigheten (EBA) har forelgpig an-
slatt behovet for ny kapital til 106
milliarder euro basert pa bankenes
balanse per utgangen av andre kvartal
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i &r og prisene péa statspapirer per
utgangen av 3. kvartal.

Bankene skal i ferste rekke bruke
private kilder for oppkapitaliseringen,
inklusive begrensninger pa utbytte-
og bonusutbetalinger. Om ngdvendig
skal nasjonale myndigheter bidra med
kapitalinnskudd. Land i eurosonen
som ikke har offentlige midler til a
oppkapitalisere sine banker, kan lane
fra det midlertidige krisefondet EFSF
(European Financial Stability Facility).

For a sikre at oppbyggingen av kapital
skjer uten at bankene bygger ned sine
balanser for mye, skal bankene avtale
med tilsynsmyndighetene hvordan de
nye kapitalmalene skal nas.

DNB deltok i EBAs beregning av
kapitalbehovet, med et kapitalbehov
pa 1,3 milliarder euro som resultat.
Ifalge DNB kan de oppné 9 prosent

ren kjernekapitaldekning ved & om-
disponere kapital fra konsernspissen
(holdingselskapet) til bankkonsernet
og trenger derfor ikke & hente ny
kapital.

EU-toppmetet uttalte ogsa at det er
behov for garantier for & fa i gang
markedene for mer langsiktig finans-
iering av bankene. EU-kommisjonen
vil jobbe videre med & utforme tiltak
som er koordinert pad EU-niva, nar det
gjelder kriterier for tilgang til garantier,
pris og betingelser knyttet til bruk av
dem.



Under finanskrisen, i likhet med flere
tidligere finansielle kriser, har banker i
mange land blitt reddet av myndig-
hetene. Kreditorene har i de fleste til-
feller sluppet a bzere tap. | noen til-
feller har ogsa eierne delvis blitt skjer
met mot tapene. Nar staten dekker
bankenes tap, gker forventningene om
fremtidige redningsaksjoner. Dette kan
oke risikotakingen i finansiell sektor og
faren for nye kriser.

Banker utfarer en del funksjoner i det
finansielle systemet som er sa viktige
at gkonomien kan bli pafert store tap
dersom bankene legges ned — selv for
en kort tid. Hvis en bank med proble-
mer ikke kan avvikles uten & sette det
finansielle systemet i fare, kan statte
fra det offentlige veere negdvendig.
Bankene kan derfor veere lite villige til
a lgse problemer pa egenhand. Krav
om sakalte "living wills" — testamenter
for banker — skal redusere dette pro-
blemet.

Et banktestamente vil ha to elemen-
ter, en beredskapsplan og en avvik-
lingsplan, og skal godkjennes av
myndighetene. Beredskapsplanen
beskriver hvordan banken selv, under
den eksisterende ledelsen og styret,
vil handtere en situasjon der banken
har sviktende soliditet, betalingspro-
blemer eller sveert vanskelig tilgang
pa finansiering. Avviklingsplanen
beskriver hva som skal gjeres nar
banken har sa store problemer at
myndighetene overtar kontrollen med
banken.

G20-landene vedtok nylig at de om
lag tredve sterste og mest komplekse,
grensekryssende bankene i verden
skal ha testamente pa plass innen ut-
gangen av 2012. EU-kommisjonen har
foreslatt at alle banker i E0JS-omradet
skal utforme testamente.! | Stor-
britannia er det allerede foreslatt et
detaljert regelverk som alle banker
skal oppfylle, og Bank of England er
allerede i gang med & utforme de for
ste testamentene for de sterste bank-
ene. Norges Bank har ogsa foreslatt
at alle norske banker skal palegges a
utforme testamente.?

For de minste bankene ber det veere
relativt enkelt & utforme testamente.
For sterre banker som i starre grad
utfarer omfattende og komplekse
funksjoner i det finansielle systemet,
vil testamenter veere mer krevende.
Avviklingsplanen ma gi en troverdig
plan for hvordan systemviktige funk-
sjoner kan viderefares mens eiere og
kreditorer beerer tapene. Da far bank-
ens eiere og ledelse insentiv til a
legge en god beredskapsplan, og
bankens kreditorer far insentiv til &
overvake bankenes risikotaking
bedre. Kreditorene vil da trolig la pri-
sen pa sine utlan til banken i starre
grad gjenspeile den risikoen banken
tar. Til sammen kan dette redusere
faren for finansielle kriser.

1 Se EU-kommisjonens heringsnotat 6. januar 2011
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2011/
crisis_management_en.htm

2 Se Norges Banks brev til Finansdepartementet
29. november 2010 http://www.norges-bank.no/no/om/
publisert/brev-og-uttalelser/2010/brev-29112010/

Tilgang til innskudd og betalings-
tjenester er systemviktige funksjoner.
Derfor mé alle banker kunne sikre rask
tilgang til sikrede innskudd og drift av
betalingssystemene, selv om banken
for avrig ikke skal drives videre. Dette
kan skje enten ved at sikrede inn-
skudd raskt utbetales til kundenes
konti i andre banker, eller ved at inn-
skuddene videreferes i en brobank®
slik som Finansiell Stabilitet AS i
Danmark har gjort for flere insolvente
banker. | Danmark er alle banker pa-
lagt & kunne fremlegge innen 24
timer den informasjonen Finansiell
Stabilitet AS trenger for a identifisere
de sikrede innskuddene.

Andre funksjoner enn innskudd og
betalinger kan veere systemviktige,
slik som kredittlinjer til finansielle og
ikke-finansielle foretak, oppgjersfunk-
sjoner eller & stille priser i finansielle
markeder (“market making”). Hvor
vidt en bank utfgrer systemviktige
funksjoner, kan avhenge av dens
storrelse og dominans i visse marke-
der, og om det finnes andre akterer
som kan erstatte bankens aktiviteter
ved avbrudd. En avviklingsplan ma
inneholde en oversikt over alle sys-
temviktige funksjoner og hvilke juri-
diske enheter de utferes i. Planen méa
beskrive hvordan enhetene som
drifter systemviktige funksjoner, kan

3 Brobank er en midlertidig bank som myndighetene
kan drive uten & skyte inn ny kapital. Brobanken skal over
ta de systemviktige funksjonene med tilherende
finansiering. Resten av banken méa kunne ga til noe som
ligner vanlig konkursbehandling



drives videre, enten gjennom salg av
enhetene til andre private aktgrer,
eller under en brobank. Dette krever
at forbindelser mellom de ulike en-
hetene i konsernet identifiseres.

Avviklingsplaner méa ogséa analysere
hvordan markedsinfrastrukturen vil
bli pavirket og gi en beskrivelse av
bankens forbindelser til barser, opp-
gjerssentraler og verdipapirsentraler.
Dessuten ma det utarbeides en plan
for ekstern kommunikasjon som skal
forhindre ungdig usikkerhet i marke-
dene.

Myndighetene ber ha ansvar for at
testamentene gir en troverdig lgsning
i tilfelle krise. Dersom det vil veere
vanskelig & viderefeore de system-
viktige funksjonene nar den gvrige
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virksomheten legges ned, ma myndig-
hetene kunne kreve en endring i
organiseringen av banken.

Generelt bar samsvar mellom juridisk
og forretningsmessig organisering i
en bank veere et viktig prinsipp for at
myndighetene skal godkjenne en
banks organisering og testamente. Et
godt samsvar forenkler krisehand-
tering. Spesielt kan det veere aktuelt
a kreve forenklinger i konsernstruktur,
separering av systemviktige funksjo-
ner i egne juridiske enheter, avvikling
av garantier, 18n, kredittlinjer eller an-
dre avtaler mellom ulike deler av ban-
ken, eller forbedringer i [T-systemer.

| Sveits har myndighetene varslet at
de vil kunne forlange omorganisering
dersom banktestamentet viser at
banken er uhandterlig i en krise.

| Storbritannia er det foreslatt & ga et
skritt lenger for a sikre handterbarhet.
"The Independent Banking Commis-
sion” (Vickers-rapporten) har foreslatt
at innskuddsvirksomhet og lan til
sma- og mellomstore bedrifter skal
veere adskilt fra verdipapirhandel.
Slike innskuddsbanker skal tilfreds-
stille strenge kapital- og likviditets-
krav. De skal ha eget styre og egne
[T-systemer. Og det skal legges stren-
ge begrensninger pa transaksjonene
mellom innskuddsbankene og resten
av konsernet. Denne reguleringen kan
ifelge rapporten giennomferes innen-
for gjeldende EU-lovgivning.



EU-kommisjonen gnsker mer harmo-
nisert bankregulering i EU. EU-
kommisjonens forslag til nytt bank-
regelverk i EU (CRD V), som bygger
pa anbefalingene fra Baselkomiteen
(Basel Ill), gir derfor langt mindre
nasjonalt handlingsrom enn tidligere.

Det er argumenter bade for og mot
mer harmonisert regelverk i EU. Gjel-
dende regelverk stiller minstekrav til
nasjonal regulering, og regelverket er
derfor ulikt i ulike land. Dette gjar
bankreguleringen i EU ungdig kom-
plisert, og kan gi regelverksarbitrasje
og redusert effektivitet i det indre
markedet. Men ulike land kan ha be-
hov for ulik regulering. Bade struktu-
relle forhold og gkonomiske konjunk-
turer kan veere forskjellige i ulike land.
Flere EU-lands myndigheter ansker
derfor mer nasjonalt handlingsrom
enn forslaget til CRD IV legger opp
til. Den politiske behandlingen i EU
vil avgjere hvor stort det nasjonale
handlingsrommet i CRD |V blir. Basel
[Il, som CRD IV skal implementere,
skal fases inn fra og med 1. januar
2013.

| EU-kommisjonens forslag til CRD IV
gis nasjonale myndigheter tre virke-
midler for & pavirke kravene til kapital
i bankene:
Motsyklisk bufferkapitalkrav
Strengere kapitalkrav for 1an med
pant i fast eiendom for banker som
beregner kapitalkrav etter stan-
dardmetoden

Pilar 2-krav for banker der tilsyns-
myndighetene finner at minste-
kravene til kapitaldekning i Pilar 1
ikke gir tilstrekkelig kapitaldekning

Motsyklisk bufferkapitalkrav skal
ifolge forslaget til CRD |V fastsettes
av nasjonale myndigheter, men etter
retningslinjer fra Det europeiske
risikoradet (ESRB). Nar myndighetene
fastsetter bufferkapitalkravet, skal de
ta utgangspunkt i avviket mellom kre-
dittvolumet som andel av nasjonal-
produktet og den langsiktige trenden
til denne andelen. ESRB vil anbefale
ytterligere indikatorer som kan legges
til grunn for & fastsette bufferkravet.
Forslaget til CRD IV gir de nasjonale
myndighetene frihet til & bruke andre
indikatorer enn de som er anbefalt av
ESRB. Men den delen av bufferkravet
som skyldes bruk av indikatorer som
ikke er anbefalt av ESRB, skal etter
forslaget ikke gjelde for utlan fra uten-
landske banker. Det begrenser effek-
ten av nasjonale myndigheters hand-
lingsrom og avviker fra utgangspunk-
tet i Basel Il om at motsyklisk buffer
krav opp til og med 2,5 prosent av
risikoveide eiendeler ogsa skal gjelde
l&n fra utenlandske banker. EU-kom-
misjonen foreslér at for utenlandsk
motsyklisk bufferkrav over 2,5 pro-
sent kan nasjonale myndigheter selv
velge om andelen over 2,5 prosent
skal gjelde bankene de har tilsynsan-
svar for.

Strengere kapitalkrav for lan med pant
i fast eiendom for banker som bereg-
ner kapitalkrav etter standardmeto-
den, vil gjere disse bankene mer
robuste og kan redusere deres insen-
tiver til & yte boliglan. Dette virkemid-
delet skal etter forslaget ogsa gjelde
for I&n fra utenlandske banker. Men
bankene som dominerer det norske
markedet for boliglan, beregner sine
kapitalkrav med interne beregnings-
modeller (IRB) og vil ikke falle inn
under dette virkemiddelet. IRB-
bankene har lavere kapitalkrav for
boliglan enn bankene som benytter
standardmetoden.

Pilar 2 gir nasjonale tilsynsmyndig-
heter noksa vide fullmakter til & pa-
legge banker tilleggskrav utover
minstekravene til kapitaldekning, men
kravene gjelder ikke for filialer av
utenlandske banker. Nytt i forslaget
til CRD IV er at Pilar 2-krav ogsé kan
gis for risikoen en bank paferer det
finansielle systemet. Nytt er ogsa at
EU-kommisjonen apner for Pilar
2-krav til grupper av banker. For
eksempel vil dette kunne gi nasjonale
tilsynsmyndigheter mulighet til &
bringe IRB-bankenes kapitalkrav for
boliglan naermere kravet som gjelder
for banker som benytter standard-
metoden.



Ordforklaringer

Ansvarlig kapital: En finansinstitusjons kjernekapital
(Tier 1) pluss tilleggskapital (Tier 2) minus fradragsposter.
I tilleggskapitalen inngr blant annet ansvarlige 1an, mens
immaterielle eiendeler som goodwill og utsatt skattefordel
inngér i fradragspostene.

Basel II: Kapitaldekningsregler som ble gjort gjeldende
1 E@S-omradet fra 2007. Basel II er en global standard
som tar hensyn til ulike former for risiko, som kreditt-
risiko, markedsrisiko og operasjonell risiko. Basel II har
tre pilarer: pilar I er beregning av minstekrav til ansvarlig
kapital, pilar II gjelder bankenes vurdering av kapital-
behov — ICAAP, mens pilar III omfatter offentliggjering
av finansiell informasjon.

Basel I1I: Nye kapital- og likviditetsstandarder for bank-
naringen som Baselkomitéen la fram 16. desember 2010.
Hovedtrekkene i Basel 111 er skjerpede minstekrav til kjer-
nekapital, krav om kapitalbuffere, minstekrav til uvektet
egenkapitalandel og kvantitative likviditetskrav (se ogsa
Likviditetsbuffer (bank)” og ’Stabil finansiering”). Kravene
1 Basel III skal innferes gradvis i perioden 2013 —2019.

Belaningsgrad: Gjeld med pant i en eiendel i prosent av
eiendelens virkelige verdi.

Beregningsgrunnlag (sum risikovektede eiendeler):
Beregningsgrunnlaget utgjor nevneren i uttrykkene for
beregning av finansinstitusjoners kjernekapital- og kapital-
dekning. Hvilke risikovekter som kan benyttes ved bereg-
ningen fremgér av kapitaldekningsregelverket (Basel II).

Bytteordningen: Ordning der staten og bankene bytter
statspapirer mot OMF for en avtalt periode. Norges Bank
administrerer ordningen pa oppdrag fra Finansdeparte-
mentet.

Disponibel inntekt (husholdninger): Alle inntekter fra-
trukket skatter, renteutgifter og andre utgifter. Norges
Bank korrigerer disponibel inntekt for anslatt reinvestert
aksjeutbytte i 2000 — 2005 og innlesing/nedsettelse av
egenkapital 1 2006 — 2014.

Driftsmargin: Driftsresultat i prosent av driftsinntekter.

NORGES BANK

Forvaltningskapital: Bokfort verdi av alle eiendelene i
en finansinstitusjon.

Finansiell margin (husholdninger): Arlig inntekt etter
skatt fratrukket renteutgifter og SIFO-utgifter.

Gjeldsbelastning (husholdninger): Lanegjeld i prosent
av korrigert disponibel inntekt.

Innskuddsdekning: Innskudd fra en gitt kundegruppe i
prosent av utlan til den samme kundegruppen.

IRB-modeller: Interne modeller (“internal ratings-
based”) som bankene kan benytte for a4 beregne kapital-
behov for kredittrisiko etter Baselregelverket.

Kapitaldekning: Beregnes som ansvarlig kapital dividert
med beregningsgrunnlaget.

Kjernekapital (Tier 1): En finansinstitusjons egenkapital
pluss hybridkapital minus fradragsposter, se ogsé forkla-
ring av ”Ansvarlig kapital”.

Kjernekapitaldekning: Beregnes som kjernekapital divi-
dert med beregningsgrunnlaget.

Kjernekapitaldekning (ren): Kjernekapital fratrukket
hybridkapital som inngar i kjernekapitalen, dividert med
beregningsgrunnlaget.

Kredittrisiko: Risiko for tap ved at en motpart ikke opp-
fyller sine forpliktelser i henhold til avtale.

Kunder: Sektorbegrep som benyttes om bankenes kunder
og omfatter sektorene 110, 380 — 890 og 941 — 990.
I tillegg til sektorene som inngar i personmarkedet og
naeringsmarkedet omfatter kunder blant annet statlig og
kommunal sektor samt ikke-finansielle utenlandske sek-
torer.

Likvide eiendeler (banker): Bankenes svert likvide
eiendeler er definert som: Innskudd i sentralbanker +
beholdning av stats- og statsgaranterte obligasjoner og
sertifikater.




Likviditetsbuffer (bank): Baselkomiteen har foreslatt a
innfore minstekrav til likviditetsbuffer fra 2015 (Basel
III). ”Liquidity coverage ratio” (LCR) er definert som
likvide eiendeler av hey kvalitet i prosent av netto kon-
tantutstremming over 30 dager med betydelig markeds-
uro. Kravet er at breken skal vaere minimum 100 prosent.

Likviditetsrisiko (for finansinstitusjoner): Risikoen for
at en finansinstitusjon ikke klarer & oppfylle sine forplik-
telser ndr de forfaller, uten at det oppstar vesentlige ekstra-
omkostninger.

Markedsfinansiering: En finansinstitusjons markedsfi-
nansiering er definert som: Lan i og innskudd fra kreditt-
institusjoner (herunder Norges Bank) + sertifikatgjeld +
obligasjonsgjeld + ansvarlig lanekapital (inkludert fonds-
obligasjoner). Netto markedsfinansiering er fratrukket
markedsfordringer med samme lopetid.

NIBOR (Norwegian Inter Bank Offered Rate):
NIBOR celler pengemarkedsrenten er renten pa lan
bankene imellom. Tilbud og ettersporsel i pengemarkedet
bestemmer pengemarkedsrentene. NIBOR er en valuta-
swaprente.

Neeringsmarkedet: Sektorene 710 — 790, som blant annet
bestar av ikke-finansielle private foretak og personlige
naeringsdrivende.

Obligasjoner med fortrinnsrett (OMF): En obligasjon
med fortrinnsrett til dekning av fordringer. Sikkerhetsmas-
sen kan besta av boliglan, naringseiendomslan eller
offentlige lan.

OMF-kredittforetak: Kredittforetak med rett til & utstede
obligasjoner med fortrinnsrett (OMF).

Personmarkedet: Sektor 810, som bestar av lennstakere,
pensjonister, trygdede, studenter o.a.

Publikum: Sektorene 510 — 890. Begrepet publikum
omfatter de institusjonelle sektorene kommuneforvalt-
ningen, offentlige ikke-finansielle foretak, private ikke-
finansielle foretak og husholdninger.

Referansebane: Referansebanen representerer den utvik-
lingen Norges Bank vurderer & veere den mest sannsyn-
lige, gitt en rekke forutsetninger. Referansebanen blir
utarbeidet med utgangspunkt i modeller, supplert med
skjennsmessige vurderinger.

Rentebelastning (husholdninger): Renteutgifter etter skatt
1 prosent av korrigert disponibel inntekt pluss renteutgifter.

Rentemargin: Rentemarginen i bankene beregnes som
differansen mellom gjennomsnittlig rentesats pé utlan til
og innskudd fra en gitt kundegruppe. Rentemarginen kan
splittes opp 1 innskudds- og utlansmargin.

Senior bankobligasjoner: Bankobligasjoner som gir eierne
hayere prioritet til selskapets verdier enn andre kreditorer.

Soliditet (bank): En banks evne til 4 tale tap og samtidig
overholde kapitaldekningskravene.

Stabil finansiering: Baselkomiteen har foreslatt & innfore
minstekrav til stabil finansiering fra 2018 (Basel III). ”Net
stable funding ratio” (NSFR) er definert som stabil finan-
siering i prosent av lite likvide aktiva. Kravet er at breken
skal veere sterre enn 100 prosent.

Stressalternativ: Alternativt scenario for norsk gkonomi,
der vi antar at det inntreffer en rekke uventede forstyrrelser
til ekonomien. Stressalternativet er ikke det mest sannsyn-
lige alternativet til referansebanen, men utgjer en analyse
av risikofaktorer som kan medfere problemer for bankene.

Systemrisiko: Risiko for at problemer i en finansinstitu-
sjon smitter over til det finansielle systemet og svekker
tilgangen pa kreditt og kapital i ekonomien. Systemrisiko
bygges typisk opp over lang tid, ved at det skapes avhen-
gighet mellom finansinstitusjoner, og ved at det bygges
opp risikoeksponeringer pa systemniva.

Tapsgrad: Andelen problemlan bankene bokferer som
utlanstap.

Utldnsmargin: Differansen mellom gjennomsnittlig rente-
sats pa utlan og 3-maneders effektiv NIBOR-rente.



Vedlegg 2

Oversikt over rammer 2006 — 2011

2/2011

Hva kan vi vurdere i en stresstest?

Fremskrivinger av bankenes resultater — endringer siden
Finansiell stabilitet 1/2011

Lav rente og lav avkastning i verdipapirmarkedene er et
problem for livsforsikringsselskapene og pensjonskassene
Banktiltak i EU

Testamenter for banker

Nasjonalt handlingsrom for kapitalkrav i EU-kommi-
sjonens forslag til nytt bankregelverk i EU — CRD IV

1/2011

Fremskrivinger av bankenes resultater — endringer
siden Finansiell stabilitet 1/2010

Likvide eiendeler i likviditetsbufteren

Strengere krav til systemviktige banker

2/2010

Fremskrivinger av bankenes resultater — endringer
siden Finansiell stabilitet 1/2010

Ny regulering av bankers kapital og likviditet
Diskresjonare motsykliske tiltak

Kriselosning — systemviktige banker

Virkninger av vedvarende lave renter

1/2010

Fremskrivinger av bankenes resultater — endringer
siden Finansiell stabilitet 2/2009

Makrotilsyn og systemrisiko

Finanstilsynets nye retningslinjer for forsvarlig utléns-
praksis — virkninger pd husholdningenes gjeld
Konsekvenser for bankene av Solvens 11

Nye regnskapsregler for verdsettelse av finansielle
eiendeler

2/2009

Andre tiltak som droftes for & bedre reguleringen av
finansnaeringen

Kapitalbehov under den norske bankkrisen tidlig

pa 1990-tallet

Vanskelig & sammenlikne bankers kapitaldekning
Onske om ekt bruk av sentrale motparter
Betalingssystemene har fungert godt

Skipsfart — en utsatt nering
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1/2009

Bakgrunn for finanskrisen

For og nd — en sammenlikning med bankkrisen
1988 — 1993

2/2008

Kapitalkrav til bankene

Hvor utsatt er det finansielle systemet? En analyse med
gapindikatorer

Stresstesting av bankenes tap og resultater

1/2008

Stresstesting av bankenes tap og resultater

Norges Banks utldnsundersekelse

Sentralbankers tiltak mot likviditetsproblemer i banker

2/2007

Problemer i markedet for boliglan i USA
Problemer i interbankmarkedene — sentralbankenes
tiltak

Obligasjoner med fortrinnsrett

Stresstesting av bankenes tap og resultater

1/2007

Internasjonale erfaringer med omslag i boligmarkedet
Lav andel 14n med fast rente

Lav sparing i husholdningene

Faktorer bak bankenes problemlan

2/2006

Store tap 1 hedgefondet Amaranth

Boliginvesteringer og boligpriser

Okt gjeld 1 husholdningene i mange land

Hva betyr et fall i husholdningenes konsum for risikoen
pa utlén til foretak?

Foretakenes likviditet

Hva betyr Basel II for bankenes kapitaldekning?

1/2006

Betydningen for obligasjonsmarkedet av endringer i
regelverket for pensjonsfond

Langsiktige realrenter og boligpriser
Husholdningenes bolig- og finansformue
Husholdningenes finansielle marginer

Bankenes prising av utlan til foretak

Betydningen av Norges Banks styringsrente og
konkurranseforhold for bankenes renter
Verdsettingsindikatorer for aksjemarkedene




Vedlegg 3

Tabell 1 Nekkeltall for norske aksjeselskap.” Prosent

Totalkapital- Egenkapital-
Andel bankgjeld?  Driftsmargin® avkastning® andel®

2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
Primaerneeringer 4,4 4,7 14,9 23 6,4 13,5 40,8 39
Oljeservice 6,7 1,8 20,1 14,5 3,5 5,1 32,2 34,5
Industri 9,2 8.2 3.9 6 4,2 6,6 39,6 41,5
Forsyning 3,6 3,9 44,3 43,6 8,6 8,3 43,5 41,7
Bygg og anlegg 6,6 7.3 5,7 5,1 6,2 6 31,2 34,5
Varehandel, overnatting og servering 8,6 8,6 3,6 3,9 7,5 8,6 34,8 36,4
Utenriks sjofart 10,5 11,3 2 7,8 3,6 3,7 51,3 51,7
Transport ellers 4,7 5,9 3,7 8,4 41 5,7 35,2 34,5
Tjenesteyting 9,0 9,4 8,7 9,3 6,2 101 39,5 41,7
Neeringseiendom 36,8 38,9 81,4 93,3 4 4,1 45,3 47,7
Total 100,0 100,0 7.2 8,6 5,4 7 40,7 42,2

1) Eksklusive utvinning av naturressurser, bank/forsikring og offentlig forvaltning
2) Neeringens andel av foretakenes totale bankgjeld

3) Driftsresultat i prosent av omsetning

4) Resultat for skatt i prosent av totalkapitalen ved éarets slutt

5) Bokfert egenkapital i prosent av totalkapital

Kilde: Norges Bank
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Tabell 2 Strukturen i finansnaeringen i Norge
per 30. september 2011

Forvaltnings- Kjernekapital- Kapital-

Utlan kapital dekning dekning
Antall  (mrd. kr.)  (mrd. kr.) (%)M (%)"

Banker (ekskl. filialer av utenlandske banker) 132 1682 3236 11,3 13,3
Filialer av utenlandske banker 12 332 612
Kredittforetak (inkl. filialer av utenlandske foretak) 32 1150 1552 10,4 11,9
Finansieringsselskaper (inkl. filialer av utenlandske selskaper) 48 97 115 13,4 141
Statlige laneinstitutter 3 239 254
Livsforsikringsselskaper
(ekskl. filialer av utenlandske selskaper) 12 38 890 11,3 13,8
Skadeforsikringsselskaper
(ekskl. filialer av utenlandske selskaper) 43 1 132 37,4 37,7
Memo: (mrd. kr.)
Markedsverdi av aksjer og egenkapitalbevis, Oslo Bars 1424
Utestdende innenlandsk obligasjons- og sertifikatgjeld 1602

Utstedt av offentlig sektor og statlig eide selskaper 577

Utstedt av banker 280

Utstedt av andre finansinstitusjoner 476

Utstedt av andre private foretak 107

Utstedt av utlendinger 161
BNP Norge, 2010 2 496
BNP Fastlands-Norge, 2010 1937

1) Kapitaldekningsdata per juni 2011

Kilder: Oslo Bers, Statistisk sentralbyra og Norges Bank
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Tabell 3 Banker og OMFkredittforetaks markedsandeler”
| Norge per 30. september 2011. Prosent

Brutto utlén til Innskudd fra

Person- Neerings- Person- Neerings-

markedet markedet markedet markedet
DNB Bank? 31,7 34,3 32,3 37,2
Datterbanker av utenlandske banker i Norge® 13,0 17,7 8,9 16,9
Filialer av utenlandske banker i Norge® 10,8 17,0 8,7 14,4
SpareBank 1-alliansen® 19,4 15,1 19,2 141
Terra-Gruppen® 8,7 4,2 11,0 5,7
@vrige sparebanker” 13,3 9,6 14,6 9,7
@vrige forretningsbanker® 3.1 21 5,2 21
Sum 100,0 100,0 100,0 100,0
Totalmarked (i milliarder kroner) 1733 1102 751 611

1) Markedsandelene er beregnet ved & summere selskapsregnskapene til selskapene som inngar i de ulike gruppene

2) DNB Bank, Nordlandsbanken, DNB Boligkreditt og DNB Neeringskreditt

3) Nordea Bank Norge, Santander Consumer Bank, SEB Privatbanken og Nordea Eiendomskreditt

4) Fokus Bank filial av Danske Bank, Handelsbanken, SEB, Swedbank, Handelsbanken Eiendomskreditt, BNP Paribas,
Skandiabanken + 6 andre filialer

5) SpareBank 1 SR-Bank, SpareBank 1 SMN, SpareBank 1 Nord-Norge, Sparebanken Hedmark + de 13 andre
sparebankene i SpareBank 1-alliansen, SpareBank 1 Boligkreditt, BN Bank, Bank 1 Oslo Akershus + 1
nzeringskredittforetak og 1 annet boligkredittforetak

6) Terra BoligKreditt, Terra Kortbank og de 76 sparebankene som er eiere i Terra-Gruppen AS + 1 annet
boligkredittforetak

7) Sparebanken Vest, Sparebanken Meare, Sparebanken Sar, Sparebanken Pluss og Sparebanken Sogn og Fjordane
+ 15 andre sparebanker og 10 boligkredittforetak

8) Storebrand Bank, Landkreditt Bank, Gjensidige Bank, Storebrand Boligkreditt + 8 andre forretningsbanker og
2 andre boligkredittforetak

Kilde: Norges Bank
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Tabell 4 Resultatutviklingen og kapitaldekningen i
bankene | enkeltkvartaler”

3. kvartal 20102 4. kvartal 2010 1. kvartal 2011 2. kvartal 2011 3. kvartal 2011
Mrd. kr. % GFK Mrd. kr. % GFK Mrd. kr. % GFK Mrd. kr. % GFK Mrd. kr. % GFK

Netto renteinntekter 11,73 1,48 10,78 1,39 10,85 1,41 10,94 1,42 11,60 1,49
Andre driftsinntekter 5,72 0,72 6,84 0,88 3,78 0,49 6,83 0,89 4,45 0,57
Provisjonsinntekter 2,67 0,34 2,86 0,37 2,59 0,34 2,82 0,37 2,74 0,35
Verdipapirer, valuta og
derivater 2,25 0,28 3,73 0,48 0,16 0,02 3,88 0,50 1,72 0,22
Andre driftskostnader 8,46 1,07 7,99 1,03 8,49 1,10 8,10 1,05 8,77 113
Personalkostnader 4,82 0,61 4,40 0,57 4,74 0,61 4,61 0,60 5,23 0,67
Driftsresultat for tap 8,98 1,13 9,63 1,24 6,14 0,80 9,66 1,26 7,28 0,93
Tap pa utladn og garantier 0,63 0,08 0,71 0,09 0,88 0,1 0,76 0,10 1,07 0,14
Resultat for skatt 7,22 0,91 8,90 115 5,32 0,69 8,84 1,15 6,01 0,77
Resultat etter skatt 5,50 0,69 6,87 0,88 3,96 0,51 6,70 0,87 4,24 0,55
Kapitaldekning (%) 12,5 14,2 13,9 13,3 NA
Kjernekapitaldekning (%) 10,2 11,8 11,8 11,3 NA

1) Alle banker med unntak av utenlandske filialer i Norge. Resultatstarrelsene i prosent av gjennomsnittlig
forvaltningskapital (GFK) er annualiserte
2) DnB NOR Finans ble fusjonert inn i DnB NOR Bank i september 2010

Kilde: Norges Bank

Tabell b Resultatutviklingen og kapitaldekningen i bankene™

2008 2009 2010 3. kvartal 2010 3. kvartal 2011
Mrd. kr. % GFK Mrd. kr. % GFK Mrd. kr. % GFK Mrd. kr. % GFK Mrd. kr. % GFK
Rentenetto 4376 1,565 41,01 1,32 4261 1,36 31,83 1,35 3339 144
Andre driftsinntekter 10,69 0,38 23,39 0,76 23,73 0,76 16,90 0,72 15,05 0,65
Provisjonsinntekter 9,34 0,34 9,46 0,31 10,60 0,34 7,74 0,33 8,14 0,35
Verdipapirer, valuta og
derivater -1,42  -0,06 12,70 0,40 9,07 0,29 5,34 0,22 5,77 0,25
Andre driftskostnader 29,57 1,06 30,70 0,99 31,08 0,99 23,09 0,98 25,37 1,09
Personalkostnader 16,72 0,60 17,71 0,57 17,15 0,55 12,75 0,54 14,58 0,63
Driftsresultat for tap 24,28 0,87 33,71 1,09 35,27 112 25,64 1,09 23,07 0,99
Tap pé utlan og garantier 5,41 0,19 7,29 0,24 3,30 0,1 2,59 0,1 2,71 0,12
Resultat far skatt 18,28 0,66 24,81 0,80 33,05 1,05 24,14 1,02 2017 0,87
Resultat etter skatt 13,02 0,47 17,60 0,57 25,30 0,81 18,43 0,78 14,91 0,64
Kapitaldekning (%) 11,2 131 14,2 12,5 NA
Kjernekapitaldekning (%) 8,6 10,5 11,8 10,3 NA

1) Alle banker med unntak av utenlandske filialer i Norge

Kilde: Norges Bank
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Tabell 6 Rating fra Moody's," forvaltningskapital,
kapitaldekning? og egenkapitalavkastning for nordiske
finanskonserner, datterbanker | Norge og norske banker
per tredje kvartal 2011. Konserntall

Forvalt-  Kjerne- Ersilepiisl-
Finan- nings- kapital-  Kapital- Andel av avkastning
siell Kort- Lang- kapital dekning  dekning delarsres. 1.-3. kv.

styrke  siktig siktig (mrd. kr.) (%) (%) med (%) 2009 2010 2011
Nordea Bank C+ P-1 Aa2 5293 9,9 1,1 0 11,3 11,5 10,0
Danske Bank C P-1 A2 3584 16,0 18,0 100 1,7 3,6 1,7
DNB C P-1 Aa3 2183 9,0 10,6 0 10,6 13,6 10,6
Handelsbanken C+ P-1 Aa2 2109 9,5 10,4 100 12,6 12,9 13,8
SEB C- P-1 Al 2010 13,1 12,8 100 1,2 6,8 11,5
Swedbank C- P-1 A2 1607 10,9 12,2 100 -12,5 8,1 15,0
Nordea Bank
Norge © P-1 Aa2 552 8,1 10,2 0 10,1 15,6 11,0
SpareBank 1
SR-Bank C- P-1 Al 133 9,6 1,2 50 17,5 15,5 10,4
Sparebanken
Vest C- P-1 A2 m 10,7 11,5 50 8,0 11,3 8,5
SpareBank 1
SMN C- P-1 Al 100 10,4 12,1 50 16,2 14,6 12,6
SpareBank 1
Nord-Norge C P-1 Al 72 111 12,0 0 18,2 15,3 13,8

1) Rating per 15. november 2011. Moody's ratingskalaer: Finansiell styrke: A+, A, A-, B+, B, B-, C+, C, C-,...
Kortsiktig: P-1, P-2,... Langsiktig: Aaa, Aal, Aa2, Aa3, Al, A2,...

2) Andelen av delérsresultatet som inkluderes ved beregningen av kjernekapital- og kapitaldekning varierer fra
institusjon til institusjon. Dess hayere andel av (positive) delarsresultat som inkluderes, dess hayere kapitaldeknings-
tall. Dersom institusjonen har oppgitt kapitaldekningstall hvor 0 prosent av periodens resultat er inkludert, er dette
benyttet. Ulike nasjonale regler, blant annet for innkonsolidering av livsforsikringsselskaper, medfarer at norske
finanskonserns kapitaldekningstall ikke er direkte sammenlignbare med kapitaldekningstall for andre nordiske
finanskonsern

Kilder: Bankenes nettsider og Moody's
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Tabell 7 Balansestruktur i norske banker."
Prosentvis fordeling

2010 3. kvartal 2010 3. kvartal 2011

Kontanter og innskudd 8,b 7,8 12,0
Verdipapirer (omlgpsmidler) 19,7 20,8 17,9
Brutto utlan til publikum 53,7 53,7 52,0
Andre utlan 10,7 10,3 10,8
Nedskrivninger pa utlan -0,5 -0,4 -0,4
Anleggsmidler og @vrige fordringer 7,8 7,8 7,8
Sum aktiva 100,0 100,0 100,0
Kundeinnskudd 46,6 44,4 471
Innskudd/lan fra innenlandsk kredittinstitusjon 3,0 3,1 2,9
Innskudd/lan fra utenlandsk kredittinstitusjon 12,2 11,9 14,5
Innskudd/Ian fra Norges Bank 1,3 2,1 0,7
Andre innskudd/I&an 6,1 6,3 4,4
Sertifikatgjeld 3.4 3,7 4.0
Obligasjonsgjeld 14,7 15,0 13,1
Annen gjeld 3.9 4,9 4,8
Ansvarlig l&nekapital 2,2 2,2 1,8
Egenkapital 6,7 6,4 6,6
Sum gjeld og egenkapital 100,0 100,0 100,0
Memo:

Forvaltningskapital (milliarder kroner) 3073 3086 3236

1) Alle banker med unntak av utenlandske filialer i Norge

Kilde: Norges Bank
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Tabell 8 Balansestruktur og resultat | kredittforetak med
rett til & utstede obligasjoner med fortrinnsrett"

2010 3. kvartal 2010 3. kvartal 2011

Balanse. Prosentvis fordeling
Kontanter og innskudd 1,6 3,1 1,4
Verdipapirer (omlgpsmidler) 3,2 3,9 3,3
Brutto utlén 94,7 92,6 94,6
Nedskrivninger pa utlan 0,0 0,0 0,0
Anleggsmidler og @vrige fordringer 0,4 0,4 0,6
Sum aktiva 100,0 100,0 100,0
Sertifikatgjeld 0,1 0,1 0,6
Obligasjonsgjeld 70,0 72,1 73,0
Lan 22,2 21,1 19,9
Annen gjeld 2,7 1,9 2,0
Ansvarlig lanekapital 0,5 0,5 0,4
Egenkapital 4.5 4.3 4.1
Samlet gjeld og egenkapital 100,0 100,0 100,0
Resultat. Prosent av GFK (hittil i aret annualisert)
Netto renteinntekter 0,71 0,84 0,52
Driftskostnader 0,23 0,23 0,14
Tap pa utlan og garantier 0,01 0,01 0,02
Resultat for skatt 0,60 0,44 0,40
Memo:
Nedbetalingslan (milliarder kroner) 539 510 631
Forvaltningskapital (milliarder kroner) 804 783 931

herav boligkredittforetak 760 740 871

herav gvrige 44 43 60

1) Kredittforetak med rett til & utstede obligasjoner med fortrinnsrett (OMF) i henhold til regelverk som tradte i kraft
1. juni 2007. | desember 2010 er utvalget 24 selskaper, herav 19 boligkredittforetak, i september 2010 er utvalget
23 selskaper, herav 18 boligkredittforetak og i september 2011 er utvalget 24 selskaper, herav 20 boligkredittforetak

Kilde: Norges Bank
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Tabell 9 Stresstest av bankenes™ tap og resultater

Makrogkonomisk scenario. Referansebane? Stressalternativ
Prosentvis endring fra foregaende ar

dersom ikke annet fremgar 2011 2012 2013 2014 2011 2012 2013 2014
BNP for Fastlands- Norge 2% 3% 3% 3 2% 2% Y 2%
KPI 1% 1% 2 2 Y 1% 1% 23 1
Arslgnn AYv 4% 4% A% 4% 4 2% 1%
Registrerte arbeidsledige

(prosent av arbeidsstyrken) 2% 2% 2% 2% 2% 2 Y% 4 4%
Valutakurs (Niva. Importveid kursindeks,

44 handelspartnere) 88 88% 89 89% 88 88'% 894 89%
Oljepris, USD per fat (niva) 110 97 94 94 110 46 47 % 51%
Bankenes gjennomsnittlige utlansrenter (niva) 4% 5 5 % 5% 4% 5% 4% 4
Boligpriser 9 81 7 4% 9 5% -11% -9
Kreditt til husholdninger® 7 % 9 9 8 7 Y2 5 3 i)
Kreditt til ikke-finansielle foretak® 2 6% 7 % 7 Y2 2 5% -10% -6%

Bankenes tap og resultater
Problemlan husholdninger®

(prosent av utlan til sektoren) 1 % % % 1 1 1% 13
Problemlan ikke-finansielle foretak®

(prosent av utlan til sektoren) 3 3 3 2% 3 4% 10 11
Problemlan totalt” (prosent av samlede utlan) 1% 1% 1% 1% 1% 2% 3% 4
Utlédnstap (prosent av samlede utlan) Va Ya Ya Ya Ya 2 % 3% 3%
Resultat far skatt

(prosent av gj.snittlig forvaltningskapital) 1 1 1% 1% 1 - -% -1
Netto renteinntekter

(prosent av gj.snittlig forvaltningskapital) 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
Kjernekapitaldekning 10 10% 10% 10% 10 9 8 6 %

1) De fem storste norske bankene og Nordea Bank Norge

2) Referansebane for BNP for Fastlands-Norge, KPI, &rslgnn, valutakurs og oljepris er hentet fra Pengepolitisk Rapport
3/

3) Endring i beholdning malt ved utgangen av aret

4) Misligholdte 1an og andre seerlig tapsutsatte 1an. Alle banker unntatt utenlandske filialer i Norge

Kilder: Statistisk sentralbyra, Det tekniske beregningsutvalget for inntektsoppgjerene, Thomson Reuters, Norges
Eiendomsmeglerforbund, ECON Poyry, Finn.no, Eiendomsmeglerforetakenes Forening, Finanstilsynet og Norges Bank

NORGES BANK FINANSIELL STABILITET 2/2011 45




Tabell 10 Nokkeltall

Gjennomsnitt Gjennomsnitt Fremskrivinger
1987 — 1993 1994 - 2009 2010 201 2012 2013 -2014
Husholdninger
Gjeldsbelastning” 141 148 193 195 201 213
Rentebelastning? 9,7 6,0 5,2 5,7 5,9 7,2
Lanerente® etter skatt 9,1 4,8 3,0 3,1 3,3 3,7
Realrente etter skatt? 4,3 2,6 0,6 1,7 1,8 1,4
Netto fordringsrate® 8 43 28
Boligprisvekst® -2,0 91 8,3 9,0 8,6 6,1
Foretak
Gjeldsbelastning” 1519 958 835
Rentebelastning® 24 17
Totalkapitalavkastning® 2 5 7
Egenkapitalandel' 23 38 42
Banker™
Resultat'? -0,4 1,1 1,1 0,9
Rentemargin' 5,2 2,9 2,4 2,4
Misligholdte 1&n™ 1,8 1,8 1,8
Tap pa utlan™ 2,3 0,2 0,2 0,2
Utldnsvekst'® 4,7 9,7 -1,7 2,8
Egenkapitalavkastning'”’ 14,7 14,5 10,4
Egenkapitalandel'® 72 6,7 6,6
Kjernekapitaldekning' 6,3 9,5 11,8

1) Lanegjeld i prosent av disponibel inntekt korrigert for anslatt reinvestert aksjeutbytte 2000 — 2005 og innlesing/nedsettelse av egenkapital 2006 — 2014

2) Renteutgifter etter skatt i prosent av disponibel inntekt korrigert for anslatt reinvestert aksjeutbytte 2000 — 2005 og innlgsing/nedsettelse av egenkapital
2006 - 2014 pluss renteutgifter

3) Bankers utlansrente til husholdninger. Banker og kredittforetak fra og med 2002

4) Lénerente etter skatt justert for inflasjon malt ved KPI

5) Husholdningenes totale fordringer fratrukket total gjeld som andel av disponibel inntekt korrigert for anslatt reinvestert aksjeutbytte 2000 — 2005 og
innlesing/nedsettelse av egenkapital 2006 — 2009

6) Basert pa boligpriser fra Norges Eiendomsmeglerforbund, Eiendomsmeglerforetakenes forening, ECON Péyry og Finn.no

7) Foretakenes totale gjeld i prosent av resultat for skatt og av- og nedskrivninger. Aksjeselskap eksklusive bank/forsikring, offentlig forvaltning og utvinning

av olje/gass. Inkluderer bare foretak som har gjeld

Foretakenes rentekostnader i prosent av resultat for skatt og rentekostnader. Aksjeselskap eksklusive bank/forsikring, offentlig forvaltning og utvinning av

naturressurser. Inkluderer bare foretak som har gjeld. Tall tilgjengelig fra 1999, slik at gjennomsnittet gjelder for perioden 1999 — 2009

9) Foretakenes resultat for skatt i prosent av totalkapital. Aksjeselskap eksklusive bank/forsikring, offentlig forvaltning og utvinning av naturressurser

10) Foretakenes bokferte egenkapital i prosent av totalkapital. Aksjeselskap eksklusive bank/forsikring, offentlig forvaltning og utvinning av naturressurser

11) Statistikkgrunnlaget er arsregnskap for det enkelte ar og beholdninger ved arsslutt. Tallene for 2011 er for 1.-3. kvartal. Resultat, tap pa utlan, utlansvekst
og egenkapitalavkastning er annualiserte tall

12) Resultat for skatt i prosent av gjennomsnittlig forvaltningskapital. For perioden 1987 — 1989 er utenlandske filialer i Norge og norske bankers filialer i
utlandet inkludert. Dette gjelder ikke de andre periodene

13) Prosentenheter. Gjennomsnittlig utlansrente minus gjennomsnittlig innskuddsrente for alle banker i Norge, basert pa beholdninger ved arsslutt

14) Misligholdte Ian i prosent av brutto utlan til publikum

16) Tap pé utlén i prosent av brutto utlén til publikum for alle norske banker eksklusive utenlandske filialer i Norge og norske bankers filialer i utlandet

16) Arlig prosentvis vekst i utlan til neerings- og personmarkedet fra alle banker i Norge

17) Resultat etter skatt i prosent av gjennomsnittlig egenkapital for alle norske banker eksklusive utenlandske filialer i Norge og norske bankers filialer i
utlandet. Grunnet manglende data pa egenkapital fram til 1. kvartal 1990 kan ikke gjennomsnittet for perioden 1987 — 1993 beregnes

18) Bokfert egenkapital i prosent av forvaltningskapital for alle banker eksklusive utenlandske filialer i Norge

19) Kjernekapital i prosent av beregningsgrunnlaget for alle norske banker eksklusive utenlandske filialer i Norge. Gjennomsnittet for perioden 1987 — 1993

er for drene 1991 - 1993 pa grunn av manglende data

8

Kilder: Statistisk sentralbyra, Norges Eiendomsmeglerforbund, Eiendomsmeglerforetakenes forening, ECON Poyry, Finn.no og Norges Bank
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