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1. Indledning 
I mit daglige arbejde som Senior Personlig Rådgiver i Danske Bank, beskæftiger jeg mig blandt 

andet med boligfinansiering. Jeg bliver ofte mødt af skepsis og nysgerrighed fra mine kunder om 

realkreditlån og bidragssatser, idet mange har en mening herom. 

Jeg har arbejdet som rådgiver igennem 6 år og har i perioden oplevet, hvordan udmeldinger om 

stigende bidragssatser, øgede kapitalkrav, polstring af finansielle virksomheder osv. er blevet mere 

og mere almindelige i den offentlige debat. Senest har Nykredit været i vælten i forbindelse med 

deres børsnotering, idet denne, sammenholdt med udspil om Basel IV, netop har medført en 

væsentlig stigning i bidragssatserne hos Nykredit og Totalkredits kunder. 

Fra mine kunder møder jeg ofte spørgsmål om, hvordan de stigende kapitalkrav fremadrettet kan 

forventes at påvirke bidragssatserne og dermed omkostningerne til realkreditlånet. Jeg oplever 

også en generel nysgerrighed på, hvordan de globale institutioner kan påvirke det danske bank og 

realkreditsystem og dermed også indirekte dem som kunder. 

Det er et emne, som er til konstant diskussion, både i den offentlige debat og i særdeleshed 

internt i den finansielle sektor. Rent personligt er det et emne, som jeg finder både interessant og 

meget relevant, specielt i en omskiftelig global verden, hvor markedet og institutioner i Danmark 

påvirkes direkte af den globale situation, hvor Baselkomiteen er retningsgivende. 

Krav til kapital er et område, som er meget interessant og samtidig under konstant forandring. Lige 

nu er Basel IV under udarbejdelse og jeg har derfor valgt at lade de nuværende og forventede 

kommende Basel krav være fundamentet for min HD Afgangsprojekt. 

Det er min forventning, at jeg med opgaven, vil kunne få en endnu mere detaljeret viden om 

emnet, samt en vurdering af, hvordan fremadrettede krav påvirker realkreditterne og dermed 

sandsynligvis også bidragssatserne. 
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2. Problemforklaring 
Som nævnt er Baselkomiteen retningsgivende for lovgivning på dette område. Deres udarbejdede 

krav er grundlaget for de nationale regler og dermed grundlaget for både tidligere og fremtidlige 

kapitalkrav.  

Baselkomiteen har indtil videre udgivet krav af tre omgange, kaldet Basel I, Basel II og Basel III. Pt. 

er udkast til Basel IV under forarbejdelse og der er dermed endnu ikke vedtaget. 

Da Basel IV tager afsæt i tidligere regler, vil det i den forbindelse, være relevant at undersøge, 

hvordan disse reguleringer har påvirket markedet. På den måde vil jeg skabe et grundlag til 

vurdering af, hvordan disse nye regler kan forventes at påvirke de danske realkreditinstitutter. 

Da jeg arbejder i Danske Bank, som ejer Realkredit Danmark, er det oplagt for mig at fokusere på 

dem igennem min opgave.  

Idet Basel IV reglerne ikke er udarbejdede endnu, vil opgaven udelukkende blive baseret på mine 

beregninger og antagelser. 

 

3. Problemformulering 
Jeg vil undersøge, hvilken betydning de senere års reguleringstiltag, specielt med fokus på Basel 

reglerne, har haft i forhold til at drive realkreditinstitut. Med udgangspunkt i resultatet af dette, vil 

jeg vurdere, hvordan det kan forventes, at Basel IV i nuværende udkast vil ændre på dette. 

Mine undersøgelsesspørgsmål ser ud som følger:  

- Hvordan er indtjening hævet de senere år? 

- Har en eventuelt øget indtjening været til dækning af kapitalkrav eller har denne også 

styrket bundlinjen? 

- Hvad er forventningerne til indtjening i sektoren fra eksterne vurderings bureauer? 
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4. Metode 
Beskrivelser af Basel I-IV. Under dette vil jeg beskrive kravene til finansielle virksomheder som en 

helhed, samt individuelle krav til realkreditinstitutter. 

Oplysningerne herfra vil jeg bruge til at skabe et overblik over, hvad det betyder specifikt for 

Realkredit Danmark, som er et realkreditinstitut, der også er underlagt blandt andre SIFI kravene. 

De historiske bidragsforhøjelser hos Realkredit Danmark gennemgås herefter, både set i forhold til 

generelle stigninger i bidrag, men også stigninger på enkelte lån med højere risiko. Jeg tænker her 

afdragsfrihed over 60% og variabelt forrentede lån. 

Jeg vil undersøge, hvorvidt tidligere stigninger, har været med henblik på at kunne leve op til 

kapitalkravene eller om de også har øget indtjeningen hos Realkredit Danmark. 

Det vil jeg gøre via historiske regnskaber fra Realkredit Danmark samt data om tidligere 

bidragsstigninger. 

Herefter vil jeg se på Basel IV kravene i nuværende udkast og ud fra beregninger på historiske 

stigninger, vil jeg give mit overslag på, hvad det vil have af betydning for bidragssatserne på 

realkreditlån. 

Teori til opgaven findes via relevante artikler og andre udgivelser fra anerkendte kilder. Mit 

teoretiske grundlag dannes dermed på baggrund af opdaterede og relevante informationer.  

Mine data består dels af offentligt tilgængelige udgivelser og dels dialog med relevante 

nøglepersoner: 

- Bent Østrup Callisen, First Vice President i Realkredit Danmarks Funding afdeling 

- Jesper Tvede, Risikostyringschef Realkredit Danmark 

- Christian Hilligsøe Heinig, Cheføkonom i Realkredit Danmark 
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5. Afgrænsning 
Standardmetoden til opgørelser af risikovægtede aktiver, beskrives ikke i sin helhed, idet det alene 

er nogle elementer herfra, der har relevans for opgaven. Jeg benytter mig af den nuværende 

standardmetode, og ikke de foreslåede ændringer, da jeg ikke var bekendt med dem ved opgavens 

start.  

Jeg vil ved gennemgang af risikovægtede aktiver i Realkredit Danmark kun koncentrere mig om 

udlånet og ikke andre aktivklasser, da de ikke er relevante i forbindelse med Basel kravene. 

I mine beregninger på ændring i bidrag, har jeg ikke adgang til alle interne data, hvorfor jeg vil lave 

en generel beregning på ændring i bidragssatser på tværs af privat og erhverv. 

Jeg vil ikke redegøre for, hvordan Danske Bank koncernen i sin helhed har valgt at kapitalisere sig, 

men koncentrere mig om Realkredit Danmark. 

 

6. Definitioner 
Derivater: 

Et derivat er et finansielt instrument, hvor udviklingen i prisen afhænger af et underliggende aktiv. 

Dette kan både være aktier, samt put/call optioner og udvikling i rente1. 

 

Haircut: 

Haircut på aktiver, som for eksempel realkreditobligationer betyder, at når værdien opgøres, 

bruges den faktisk værdi minus det haircut, der bliver taget. Hvis der er et haircut på 7%, vil der for 

hver 100 kr. i aktiver, kun blive medregnet 93 kr. 

 

Rangvid rapporten: 

Er en rapport, som blev udarbejdet i kølvandet på finanskrisen af Rangvid udvalget. Rapporten har 

til formål at afdække årsagerne til krisen, både på nationalt og internationalt niveau. 

 

 

                                                      
1
 http://www.danskebank.dk/da-dk/privat/investering/produkter/specialiserede-produkter/pages/futures-og-

optioner.aspx?tab=1 
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Cita-renten: 

Er afløseren til CIBOR renten, CITA-renten fastsættes hver 6. måned af de 7 største banker i 

Danmark og bliver til forskel fra CIBOR renten overvåget af finanstilsynet. 

 

PD: 

Står for Probability of Default, som er et tal der bruges, for at afdække risikoen for, at der 

forekommer tab på for eksempel et udlån. 

 

LGD: 

Står for Loss Given Default, som bruges i sammenhæng med PD. Dette tal viser, hvor stort tabet 

forventes at være, såfremt det skulle forekomme på for eksempel et udlån. 

 

7.  Baselkomiteen 
Komiteen blev oprindeligt oprettet af G10 landene i 1974 under navnet ”Committee on Banking 

Regulations and Supervisory Practices”, dog senere omdøbt til det lidt mere mundrette ”Basel 

Committee” - på dansk Baselkomiteen. Den blev oprettet i kølvandet på flere større tab rundt 

omkring i verden, efter en tysk fik frataget sin licens til at drive bank, grundet overdreven 

risikoeksponering. 

Formålet med komiteen er at fremsætte forslag på tværs af landegrænser, til mindste standarder 

for regulering og tilsyn af banker. Når forslagene er fremsat, vil de enkelte lande tage stilling til 

præcis, hvordan det skal indtræde i deres land. De skal samtidig observere og identificere 

potentielle risici fremadrettet i den finansielle sektor. 

Som nævnt ovenfor var der flere banker, der havde lidt store tab, grundet handel med en bank 

uden for deres eget land. Det er derfor, det vigtigste for Baselkomiteen at sørge for, at 

udenlandske banker ikke kan undgå, at der bliver ført tilsyn med dem. Det vil derfor reducere 

risikoen ved at handle med udenlandske banker, inden for Baselkomiteens område og gøre det 

mere lige at drive finansiel virksomhed på tværs af lande. 

Der var oprindeligt 10 lande med i komiteen. Den blev i 2009 udvidet og igen i 2014. Der er nu i alt 

28 lande med. 
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I dag kommer komiteens medlemmer fra Argentina, Australien, Belgien, Brasilien, Canada, Kina, 

Frankrig, Tyskland, Hong Kong, Indien, Indonesien, Italien, Japan, Korea, Luxembourg, Mexico, 

Holland, Rusland, Saudi Arabien, Singapore, Sydafrika, Spanien, Sverige, Schweiz, Tyrkiet, England 

og USA. 

De lande, som sidder i komiteen er repræsenteret af deres nationalbanker, samt dem, der 

kontrollerer den finansielle sektor i landet. I Danmark er det Finanstilsynet. 

Komiteen har i sig selv ikke nogen retslig magt, men kommer blot med anbefalinger til 

medlemslandene. Det forventes dog, at disse bliver indført via love eller regulativer i de enkelte 

lande inden for den anbefalede tidsperiode. 

 

7.1 Basel I 

Da Latinamerika var på vej ind i en gældskrise i start 80’erne, blev Basel I eller oprindeligt ”Basel 

Capital Accord” lagt på tegnebrættet. Dette for at reducere den risiko, som de finansielle 

virksomheder havde i udlandet. De dengang 10 lande bakkede alle op om at få indført en fælles 

metode til at måle risiko på. 

Tankerne bag Basel I var at udligne risikoen i den finansielle sektor på tværs af landegrænser, samt 

udligne noget af den ulighed, der var i kapitalkravene. 

I juli 1988 blev Basel I godkendt landene imellem og anbefalingen blev sendt ud til bankerne. 

Det endelige indhold af Basel I, var et minimums kapitalkrav på 8% af risikovægtede aktiver, som 

skulle være indfaset i slutningen af 1992. 

Aftalen er løbende blevet revurderet. I 1991 første gang, hvor det blev præciseret, hvad der kunne 

indgå i kapitalberegningerne. Igen i 1995, hvor der blev indført nye metoder til opgørelse af risici, 

inden for blandt andet derivater og kredit. Dette blev yderligere præciseret i 1996. 

Det var i forbindelse med indførelse af Basel I en tanke, at der skulle sættes fokus på mere end 

blot kreditrisiko og i 1996 blev der således indført en markedsrisiko tilføjelse. Denne, skulle 

effektueres i 1997, og her blev der blandt andet fokuseret på valutarisiko, obligationer, aktier, 

råvarer og optioner. 
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En anden del af indførelsen af dette, var muligheden for at vurdere kreditrisiko med interne 

modeller, også kendt som VaR (Value-at-Risk) i dag. 

 

7.2 Basel II 

I 1999 blev forslaget, som skulle erstatte Basel I fremsat. Navnet på forslaget var: ”Revised Capital 

Framework” men er bedre kendt som Basel II. Først i juni 2004 blev de nye regler indført.  

Der var 3 primære søjler i Basel II: 

1. Et minimum kapitalkrav, som kendt fra Basel I, men i en udvidet version. 

2. Tilsyn med finansielle virksomheder og deres egne interne processer for måling af risiko. 

3. Markeds disciplin - krav om udlevering af oplysninger, for at holde styr på de finansielle 

institutioner. 

 

Figur 1 – viser opbygningen under Basel II. Nederst ses Baselkomiteens forslag herefter til godkendelse i EU og i Danmark. De 3 
søjler beskrives nedenfor

2
. 

 

                                                      
2 http://www-2.danskebank.dk/link/HTMLrisiko2006/$file/dk_kapitalstyring_kapitalbehov_og_crd.html 
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7.2.1 Søjle 1 

 

7.2.1.1 Kreditrisiko 

Kreditrisiko, som er den, der er blevet udvidet mest under Basel II, er risikoen for tab på 

udlånsporteføljen. Her bruger de fleste institutter Baselkomiteens simple opgørelsesmetode, men 

større institutter har mulighed for selv at opgøre risikoen. Modellen skal dog godkendes af 

finanstilsynet. Med egen opgørelsesmetode IRB, vil de største institutter kunne opgøre deres 

risiko mere nuanceret, da hver enkelt kunde får en rating 

Kravet skal dække ikke forudsete tab, imens forventede tab skal dækkes ved nedskrivninger og 

hensættelser. 

Der findes 3 forskellige metoder til at opgøre kreditrisiko på: 

 Standardmetoden - den foretrukne metode for langt de fleste pengeinstitutter, da det ikke 

kræver, at de bruger tid og penge på selv at udvikle værktøjer til risikostyring.  

 Simpel IRB metode. 

 Avancerede IRB metode.  

Institutterne kan frit vælge imellem de 3 metoder, så længe de er retvisende omkring deres risiko.  

Nedenfor er skitseret hvordan disse opgøres. 

 

Standardmetoden: 

Denne metode vil i langt de fleste tilfælde have en højere risikovægt end IRB metoden, da den ikke 

vurderer hvert enkelt udlån specifikt, men inddeler alle udlån i kategorier, som får en vægt. 

Her opgøres risikovægt på udlån med: Statsobligationer med 0%, tilgodehavender fra 

kreditinstitutter i EU til 10%, sikkerhed i sommerhus/helårshus inden for 60/80% af værdi til 35%. 

Dette uden inddeling af kundernes betalingsevne. 

 

Simpel og avanceret IRB: 

Da grundtrækkene er de samme i IRB metoderne, beskriver jeg dem under et afsnit. 

De er begge baseret på 3 parametre, som er: 
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- Probability of Default (PD), altså sandsynlighed for at en kunde misligholder sin forpligtelse 

inden for et år. 

- Loss Given Default (LGD), som er et udtryk for det forventede tab i procent, såfremt der 

opstår et tab på en kunde. 

- Conversion Factor (CF), denne er lidt sværere at forholde sig til, da der her skal tages højde 

for de forventede udbetalinger af lån inden for de næste 12 måneder. Den bruges til 

kreditkort, garantier og tilsagn, for eksempel boligkøbsbevis. 

I både den simple og den avancerede IRB opgøres PD hos instituttet selv. Til at lave denne 

opgørelse, benyttes intern data og statistik. 

Den avancerede opgørelsesmetode bruger, ligesom ved opgørelse af PD, egne interne data og 

statistikker til at opgøre LGD og CF. 

I den simple model, er der i direktivet fastsat, hvordan LGD og CF skal opgøres, hvorfor denne ikke 

kræver helt så meget intern data, som den avancerede. 

 

Overgangsordning: 

I forbindelse med indførelsen af Basel II standarderne, blev der lavet en overgangsordning. Denne 

gjorde, at de risikovægtede aktiver, beregnet ud fra IRB metoden, ikke må udgøre mindre end 80% 

af standardmetoden. Det betyder, at kravet til realkreditinstitutter er væsentligt højere, end 

kravet beregnet ved IRB metoden. Denne ordning løb oprindeligt til 2015, men er blevet forlænget 

til 2019. 

 

7.2.1.2 Markedsrisiko 

Markedsrisikoen, kan lige som kreditrisikoen opgøres via en standardmetode, men der er også her 

mulighed for en opgørelse via interne modeller. 

Markedsrisikoen er et udtryk for det tab, der kan forekomme i en portefølje, grundet ændringer i 

kurser og pris på de finansielle markeder. 
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Hvis man bruger standardmetoden, opdeles markedsrisiko i 4 forskellige klasser: 

- Rentepositioner 

- Aktiepositioner 

- Valutapositioner 

- Råvarepositioner 

Alle disse positioner har vægte og udregnes forskelligt. 

Alternativet til at bruge en standardmetode er en intern model, bedre kendt som Value at Risk 

(VaR). Denne opgøres dagligt og viser det maksimale tab, som med 99% sandsynlighed, kan 

forekomme over de næste 10 dage. Da der er mulighed for at tage højde for diversifikation i 

porteføljen ved brug af VaR, vil denne give en lavere risiko end standardmetoden.  

VaR bliver testet løbende for at sikre validiteten. Dette gøres ved at backteste, altså at se på 

historikken og vurdere, hvorvidt forventningerne overholdes. Såfremt der er for mange fejl, rettes 

modellen til.  

 

7.2.1.2 Operationel risiko 

Operationelle risici dækker over omkostninger og tab forbundet med virksomhedens systemer, 

medarbejdere og svindlere. Der er altså her tale om omkostninger, som kan være svære at 

forudsige. 

Denne kan opgøres under 3 forskellige metoder. 

Basisindikatormetoden er generel for hele banksektoren og er 15% gange de gennemsnitlige 

indtægter de seneste 3 år. 

Standardindikatormetoden er det samme som basisindikatormetoden, dog med den forskel, at 

forretningen deles op i forskellige områder, blandt andet privat og erhverv. Denne faktor kan 

variere fra 12 til 18%, som ganges på det enkelte forretningsområde. 
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Til sidst er her også en avanceret metode til opgørelse af operationel risiko. Her bruges interne 

data omkring historiske tab samt eksterne data og analyser af forskellige scenarier3. 

 

7.2.2 Søjle 2 

Denne søjle fokuserer på de risici, som går ud over kredit, markeds og operationelle risici. Her ses 

blandt andet på store porteføljer inden for eksempelvis landbrug eller udkantsområder. Hvis der 

er stor eksponering mod enkelte områder, vil risikoen være større, da diversificeringen så ikke er 

stor nok. 

Der bliver fokuseret på, at ledelsen i instituttet sørger for at holde styr på risikoen samt 

tilstrækkelig kapital. Ledelsen har altså ansvaret for det, imens finanstilsynet fører tilsyn med, at 

retningslinjerne bliver overholdt. 

Under denne søjle er der også stresstest, altså tænkte scenarier, som simuleres og tester om det 

enkelte institut vil kunne klare sig under den givne situation. En stresstest kan både være på 

historiske scenarier som finanskrisen eller et tænkt scenarie i fremtiden4. 

 

7.2.3 Søjle 3 

Denne søjle handler om oplysningspligt, altså skal det enkelte institut offentliggøre oplysninger, 

der er væsentlige for at give et indblik i instituttets kapitaldækning og procedurer. 

Det defineres som, at alle oplysninger, der kan påvirke eller ændre en vurdering ved 

offentliggørelse, skal videregives5. 

 

7.2.4 Endelig implementering 

Regelsættet for Basel II var næsten 6 år undervejs fra det først blev foreslået., Disse år blev brugt 

på dialog med de finansielle institutioner, for at få indført endnu flere krav omkring risikabel 

kapital.  

                                                      
3
 https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-

I.aspx?tab=0#tabanchor 
4
 https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-II.aspx 

5
 https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-III.aspx 
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Der skulle i de nye Basel regler, ses endnu mere på de underliggende risici, frem for blot de 

overordnede. 

Først i 2006, 2 år efter de oprindelige Basel II regler, blev der udlagt reviderede regler under 

navnet ”Basel II: International convergence of capital measurement and capital standards: a 

revised framework – comprehensive version” deraf navnet Basel II. 

I den nye version blev der lagt endnu mere vægt på handel imellem bankerne frem for blot deres 

regnskaber. 

Alle landene, som var en del af komiteen, indvilgede i de nye forslag og også lande udenfor. Herfra 

var den sværeste fremtidige opgave at få det implementeret i endnu flere lande., Til brug for dette 

blev der udarbejdet guidelines til implementering af kravene, for på den måde at gøre det 

nemmere for landene udenfor at blive en del af konceptet.  

I forbindelse med Basel II og IRB metoden viste det sig, at Basel II var en lempelse til især de 

institutter, som brugte IRB metoden, men der fulgte også lempelser med til kravet om opgørelse 

via basismetoden. 

Lempelserne lå i, at realkreditinstitutterne nu kunne bruge deres historiske lave tab til at sænke 

deres kapitalkrav væsentligt sammenlignet med tidligere. Af samme grund blev 

overgangsordningen implementeret som foreskrev, at alle institutter maksimalt kunne få 20% 

”rabat” i forhold til standardmetoden. 

 

7.3 Kapital 
Ovenfor nævner jeg minimums kapitalkrav, herunder vil jeg forklare nærmere, hvordan de 

forskellige former for kapital kan indgå i de samlede kapitalkrav. 

 

7.3.1 Basiskapital 

Basiskapital er delt op i 2 forskellige lag, det såkaldte Tier 1 kapital og Tier 2 kapital. 

Tier 1 kapital betegnes som kapital, der kan absorbere tab i en ”going-concern”, altså et institut, 

som ikke er gået konkurs, men har lidt tab. Dette er egentlig kernekapital og hybrid kernekapital, 

som jeg forklarer yderligere nedenfor. 
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Tier 2 kapital er kapital, som er tabsabsorberende i en ”gone-concern”, altså et institut, som er 

gået konkurs. Denne kapital har navnet supplerende kapital. 

Kravet til basiskapitalen har under Basel II været 8% i alt. 

De 8% udregnes ved at tage basiskapitalen og dividere med summen af kreditrisiko, markedsrisiko 

og operationel risiko. 

 

7.3.2 Egentlig kernekapital 

Dette er den kapital, som der er flest krav til, da der skal være tæt på fuld sikkerhed for denne. 

Kapitalen må ikke være indbetalt af instituttet selv og der må ikke være krav om tilbagebetaling. 

Denne kapital skal være den første stødpude til at absorbere tab, før der bruges af den hybride 

kernekapital og den supplerende kapital. 

Her er tale om aktiekapital, garantkapital, andelskapital, reserver og overført overskud. 

Kravet til den egentlige kernekapital under Basel II var 2%. 

 

7.3.3 Hybrid kernekapital 

Der er også mange krav til hybrid kernekapital, dog kan der her være tale om lån. Der er krav om, 

at den hybride kernekapital skal kunne nedskrives eller konverteres til aktiekapital – altså 

udloddes i form af aktier, ved et forudbestemt scenarie, som ikke er nærmere beskrevet. 

Et lån til hybrid kernekapital må ikke have nogen udløbsdato, og der må ikke være specielle 

incitamenter til at indfri den, for eksempel en stigning i renten på et forudbestemt tidspunkt. 

Hvis den egentlige kernekapital falder til under 5,125%, skal den hybride kernekapital kunne 

konverteres til egentlig kernekapital. 

Til og med 2017, vil lån fra staten kunne medregnes i den hybride kernekapital på trods af, at der 

er udløbsdato på. 

Et lån, der er stillet som hybrid kernekapital vil komme først i rækken ved en konkurs. Renten kan 

ikke ændres, hvis lånet bliver mere risikabelt og renterne kan udskydes, hvis instituttet kommer i 

betalingsvanskeligheder. 
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7.3.4 Supplerende kapital 

Den supplerende kapital er den sidste del, som indgår i basiskapitalen. Denne kapital anses for at 

være mindre sikker end kernekapitalen, hvorfor den ikke må udgøre mere end 50% af 

basiskapitalen. 

Supplerende kapital kan være ansvarlig lånekapital, som minder om kravene til ikke-hybrid 

kernekapital. Forskellen på de 2 er dog, at der er en slut løbetid på den ansvarlige lånekapital, som 

typisk vil have en løbetid på 5-7 år. 

Ansvarlig lånekapital skal blandt andet blandt andet være efterstillet anden gæld i krav og de må 

ikke kræve indfrielse før den aftalte tid. 

Den supplerende kapital skal kunne dække tab, hvis virksomheden går konkurs, hvorimod 

kernekapitalen skal kunne absorbere tab, før virksomheden går konkurs6. 

 

7.4 Basel III 
 

7.4.1 Baggrund 

Efter finanskrisen, blev det tydeligt, at der var flere banker, som ikke var rustet til den stress, som 

krisen medførte. Flere banker gik konkurs og endnu flere måtte reddes af regeringer. Dette 

inklusiv de danske banker, hvortil der kom større redningspakker fra staten. 

Da Basel II ikke havde været i stand til at undgå dette, blev der i 2013 indført vedtaget nye regler i 

EU, for at polstre bankerne til en fremtidig krise. 

 

7.4.2 Basel III overordnet 

Beregningen af solvens ændres ikke i forhold til Basel II. Der vil således stadig være krav om, at 

basiskapitalen udgør 8% af kreditrisiko, markedsrisiko og operationel risiko. 

Der bliver dog indført stramninger for, hvordan basiskapitalen skal sammensættes samt kvaliteten 

af elementerne. Der vil også blive fokuseret på likviditetsstyring under LCR (Liquidity Coverage 

Requirements) og NSFR (Net Stable Funding Requirements). 

                                                      
6
 https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/dk/Documents/financial-services/Nye-kapitalkrav-til-

pengeinstitutter.pdf 
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Der bliver under Basel III indført gearingsbegrænsning for institutterne. 

Udover selve Basel III, bliver der indført stramninger under CRD IV, som er et kapitalkravsdirektiv, 

der vil indføre 4 nye kapitalbuffere. Dermed en tilføjelse til de 8%, vi kender i dag. Her er tale om 

en kontra-cyklisk buffer, – altså en buffer, som vil åbne op for investeringer i lavkonjunktur og vil 

søge stramninger i højkonjunktur, en kapitalbuffer, en SIFI-buffer, en systemisk risikobuffer. Hertil 

også CRR som er en forordning – begge beskrevet senere i afsnittet. 

Som nævnt tidligere, har kravet til sammensætning af basiskapitalen ændret sig fra Basel II til 

Basel III. Hvor det før var et krav, at 2% af basiskapitalen skulle udgøres af egentlig kernekapital, er 

det nu et krav, at den egentlig kernekapital skal udgøre 4,5%. 

Den hybride kernekapital skal udgøre 1,5%, hvorfor den samlede kernekapital stadig skal være 6%. 

Dermed er ændringen blot et udtryk for, at kvaliteten på den samlede kernekapital skal være 

højere. 

Den supplerende kapital må fortsat udgøre 2% af basiskapitalen. 

 

7.4.3 CRD IV 

CRD IV indeholder flere forskellige tiltag og der vil være fokus på ekstra buffere. Helt præcist er 

der tale om en SIFI buffer, en systemisk risikobuffer, en kontracyklisk kapitalbuffer og en 

kapitalbevaringsbuffer. 

SIFI bufferen samt den systemiske risikobuffer er buffere, som pålægges institutter, der er 

systemisk vigtige. SIFI bufferen er fra 1 – 3%, som pålægges systemisk vigtige banker i Europa. Den 

systemiske risikobuffer er fra 2015 op til 3%, og pålægges de systemisk vigtige institutter i de 

enkelte lande. Disse buffere kan derfor være et stort tillæg til de oprindelige 8%. 

Den kontracykliske kapitalbuffer er på op til 2,5%. Den vil være højest, når der er højkonjunktur, 

for at agere stødpude mod en boble, som vi så det under finanskrisen. Når der er lavkonjunktur, vil 

den derimod være meget lav, da der så vil blive frigivet kapital til at lave investeringer. 

Til sidst er der en kapitalbevaringsbuffer, som skal være 2,5% og bestå af egentlig kernekapital. En 

overtrædelse af denne vil give myndighederne mulighed for at skærpe muligheder for udlodning 

af udbytte, så den kan blive opbygget igen. 
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Potentielt kan kapitalkravene derfor blive meget høje for nogle banker, når man tager alle de nye 

tiltag med i betragtning. 

 

 

Figur 2 – Viser implementeringen af Basel III kravene fra 2013, frem imod 2019, hvor den planmæssigt er fuldt implementeret
7
. 

Søjle 1, som vist i figur 1, har altså krav på op til 13,5%, oven i dette kommer krav fra søjle 2. 

I søjle 2, som vist i figur 1, ligger der buffer krav op til 2%, hvilket vil bringe de samlede potentielle 

krav op på 15,5%. 

 

7.4.4 CRR 

CRR er en forordning, som beskriver LCR, NSFR, gearing og modpartsrisiko. Denne er meget 

specifik, og afvigelser fra de enkelte punkter skal godkendes i Europakommissionen. Der vil være 

                                                      
7 http://www.pwc.dk/da/arrangementer/assets/bs-un.pdf 
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stramninger indenfor LTV (Loan to Value), altså ejendomsbelåning., Her vil være endnu højere 

kapitalkrav, hvis de lån man har i sin portefølje ligger udover ejendommens værdi. 

 

7.4.4.1 LCR 

LCR er et kortsigtet likviditetskrav over 30 dage. 

LCR udregnes ved at tage beholdningen af højkvalitets likvide aktiver og dividere med netto cash 

outflow over de næste 30 dage. Dette skal være mere end 100%. 

Frie midler skal udgøre 3-10% af de den samlede likviditet. 

Ved højkvalitets likvide aktiver var der oprindeligt tale om kontanter, indestående i centralbanken, 

samt statsobligationer. Senere hen blev danske realkreditobligationer dog tilføjet på listen og må 

udgøre op til 70% af LCR. 

Højkvalitet likvide aktiver opdeles i 3 forskellige klasser. 

Niveau 1 aktiver består af: 

- Kontanter og centralbankreserver. 

- Likvide værdipapirer, som er garanteret af staten, centralbanker eller multilaterale 

udviklingsbanker (Sidstnævnte skal opfylde visse krav for at være godkendt). 

- Stats- eller centralbanksgæld i lokal valuta. 

- Statsgæld til stater i fremmed valuta. 

- Danske Realkreditobligationer op til 70% (Haircut 2/7%)8 

Niveau 2A aktiver, må maksimalt have en samlet vægte på 40%., Der vil her være et haircut på 

15% af værdien. Aktiverne består af: 

- Likvide værdipapirer, som vil have en værdiforringelse på maksimalt 10% ved en stress 

situation. 

- Likvide ikke-finansielle erhvervsobligationer med en rating på AA- eller højere. 

- Særligt dækkede obligationer med en rating på AA- eller højere. 

Niveau 2B aktiver, må maksimalt udgøre 15% og består af: 

                                                      
8
 http://www.realkreditraadet.dk/Nyt_-_presse/Nyheder/Nyhedsvisning.aspx?Action=1&NewsId=1129&PID=7952  

http://www.realkreditraadet.dk/Nyt_-_presse/Nyheder/Nyhedsvisning.aspx?Action=1&NewsId=1129&PID=7952
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- Ikke finansielle erhvervsobligationer rating på A+ til BBB- (Haircut 15%) 

- Ubehæftede aktier (Haircut 50%) 

- RMBS – som er obligationer, der er udstedt med sikkerhed i bolig. (25% haircut) 

Dette krav indføres over 4 år fra 60% 2015 og op til 100% i 2018, for alle ikke SIFI institutter. For 

SIFI institutter er kravet, at det skal indføres 100% fra 2015. 

Efter fuld indførelse vil der i stressede periode være mulighed for, at LCR falder under 100%. I 

givet fald skal der laves en plan for, hvordan den igen kommer over 100%9. 

 

7.4.4.2 NSFR 

Med indførelse af NSFR, er det målet at få institutterne til at finansiere sig med mere stabil 

finansiering., Beskrevet som mellem- og langsigtet finansiering af deres aktiver. 

Ved mellem- og langsigtet finansiering forstås, at der skal være tale om finansiering, der minimum 

har en løbetid på et år. Denne vil dog ikke blive fuldt implementeret før slutningen af 2016. 

NSFR udregnes ved at tage stabil funding til rådighed, divideret med krævet funding, som skal 

være minimum 100%. Altså vil der blive opsat specifikke krav om, hvor stor denne del skal være10. 

 

7.4.4.2 Gearing 

I Basel III er også et afsnit omkring gearing, da den hos nogle institutter har været for høj, hvilket 

også har medført høje tab. 

Under Basel III ønskes det at sætte en øvre grænse for gearing, altså hvor meget instituttet må 

risikere for lånte midler. Der er endnu ikke fastsat endelige mål for, hvor høj gearingen må være. 

Denne er først planlagt implementeret i 2019, hvor der formodes at være indsamlet nok data til at 

sætte et mål11. 

                                                      
9
 http://www.bis.org/press/p130106a.pdf  

10
 http://www.bis.org/bcbs/publ/d295.htm  

11
 https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/dk/Documents/financial-services/Nye-kapitalkrav-til-

pengeinstitutter.pdf og http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf  

http://www.bis.org/press/p130106a.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d295.htm
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/dk/Documents/financial-services/Nye-kapitalkrav-til-pengeinstitutter.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/dk/Documents/financial-services/Nye-kapitalkrav-til-pengeinstitutter.pdf
http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf
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7.4.5 SIFI 

Da Realkredit Danmark falder ind under SIFI institutter, er det også relevant at se på denne. 

Herunder hvilke krav der er til SIFI institutter samt, hvordan det beregnes. 

SIFI institutterne i Danmark udgør Danske Bank, Nykredit, Jyske Bank, Nordea, Sydbank og DLR 

kredit. 

SIFI institutterne er opdelt i 5 kategorier. DLR og Sydbank ligger i kategori 1 med de laveste krav, i 

kategori 2 ligger Jyske Bank, i kategori 3 er Nordea og Nykredit. Kategori 4 har ikke nogen 

institutter i og til sidst ligger Danske Bank i kategori 5. 

Som nævnt under kapitalkrav, er der en øvre grænse for SIFI institutter på 3% ekstra kapital. 

For at blive klassificeret som et SIFI institut, som opgøres på koncernplan, skal en eller flere af 

følgende 3 faktorer opfyldes: 

1. En balance på mere end 6,5% i forhold til Danmarks BNP. 

2. Indlån i Danmark på mere end 5% af den samlede sektor. 

3. Udlån i Danmark på mere end 5% af den samlede sektor. 

Realkredit Danmark falder ind under Danske Bank koncernen som i 201512, har nedenstående 3 

værdier: 

1. 165,6% af Danmark BNP. 

2. 30,5% af sektorens samlede indlån. 

3. 35,8% af sektorens samlede udlån. 

Dette udgør til sammen en systemiskhed på 37,7%, hvilket er det højeste i Danmark. Til 

sammenligning har Nykredit koncernen, som er den næststørste, en systemiskhed på 19,4%. 

Da Danske Bank koncernen fylder så meget i den samlede sektor, bliver de derfor pålagt det højest 

mulige SIFI krav. Det er jf. figur 2 1,2% i 2016, stigende op til 3% i 201913. 

 

                                                      
12

 https://www.finanstilsynet.dk/~/media/Nyhedscenter/2015/Samlet%20oversigt.ashx  
13

 https://www.evm.dk/arbejdsomraader/det-finansielle-omraade/finansiel-stabilitet/sifikrav  

https://www.finanstilsynet.dk/~/media/Nyhedscenter/2015/Samlet%20oversigt.ashx
https://www.evm.dk/arbejdsomraader/det-finansielle-omraade/finansiel-stabilitet/sifikrav
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7.5 Basel III og Realkredit 
 

7.5.1 Oprindeligt forslag 

Ved introduktionen af udkastet til Basel III kravene, var der flere aktører, som fandt mange af 

kravene urimelige. 

En af disse aktører var realkreditinstitutterne, som især havde fokus på likviditetskravene LCR og 

NSFR. Som nævnt tidligere er der her tale om likviditeten over 30 dage samt likviditeten på 

minimum 1 år. 

I Realkreditrådets årsberetning fra 2010, gjorde de her opmærksomme på nogle af de 

udfordringer, de så i forhold til Baselkomiteens udspil på daværende tidspunkt: 

1. Svækket efterspørgsel på danske realkreditobligationer 

2. Dyrere bolig og ejendomsfinansiering 

3. Stærk svækkelse af rentetilpasningslån eller i værste fald ville de udgå 

Grunden til, at efterspørgslen på danske realkreditobligationer ville blive svækket ud fra det 

oprindelige udspil var, at alle realkreditobligationer, uanset oprindelse, var betegnet som illikvide 

og med høj risiko som erhvervsobligationer. 

Dette er et problem i forhold til de kapitalkrav, der stilles til finansielle institutioner, hvor en stor 

del er realkreditobligationer. De ville være nødsaget til at omlægge en stor del af deres 

realkreditobligationer til statsobligationer, hvilket ville sænke efterspørgslen og dermed hæve 

prisen på realkreditobligationer. 

Da alle realkredit og virksomhedsobligationer blev vurderet ens, blev der ikke taget højde for, at 

nogle faktisk var meget likvide og med meget lav risiko, som det er tilfældet på det danske 

realkreditmarked.  

Samtidig ville det ikke være muligt at bruge egne realkreditobligationer som en del af den 

likviditet, som der er krav til at have, jf. afsnit X LCR. Hvis egne realkreditobligationer ikke kan 

bruges, vil realkreditinstitutterne være nødsaget til at bruge andre realkreditobligationer i deres 

LCR.  
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Den store beholdning de har i egne obligationer bruges primært til at hjælpe låntagere med at 

indfri deres lån på en hurtig og billig måde, samt at sørge for der altid er likviditet i markedet, altså 

at der er nogle der er villige til at sælge deres obligationer. 

Dette vil i sidste ende ramme låntagerne, som kommer til at betale mere for indfrielse, både på 

omkostningssiden, men måske også på kursen ved indfrielse til dagskurs. 

I forhold til de helt korte refinansieringslån altså F1, vil de være truede af NSFR reglen, som 

kræver, at en del af likviditeten er stabil over 1 år. Da F1 lånene kun har 1 års løbetid, vil de ikke 

tælle med under daværende udkast.  

Grunden til presset på danske realkreditobligationer i dette udkast var, at EU-kommissionen 

ønskede et fælles regelsæt på tværs af Europa. Med et unikt system som det danske 

realkreditsystem, kan det dog give udfordringer. 

 

7.5.2 Tilrettet forslag 

I det endelige oplæg er der væsentlige ændringer set i forhold til udkastet. 

Den største forskel, er at lande som ikke har nok statsgæld, til at imødegå kravene om stabil 

finansiering via statsobligationer, i nogen grad må bruge realkreditobligationer som niveau 1 aktiv. 

Dog stadig med væsentlige begrænsninger bagved. 

Oplægget er nu, at realkreditobligationer må udgøre op til 70% af aktiverne, når likviditeten skal 

opgøres. Der vil være et haircut på 7% på obligationerne i niveau 1, men der skal være en 

overkapitalisering i de kapitalcentre, som obligationer tilhører på 2% ved niveau 1 aktiver. 

Det er et krav, at obligationsserien er på mere end Euro 500.000 og at ratingen på obligationerne 

lever op til kredit niveau 1 i CRR. 

For obligationer som kan bruges til niveau 2A aktiver, vil der være et haircut på 15%. Her skal der 

samtidig være en overkapitalisering i det enkelte kapitalcenter på 7%. 

Denne serie skal leve op til kredit niveau 2 i CRR og serien skal være på minimum Euro 250.00014. 

Fremadrettet vil NSFR påvirke rentetilpasningslån, ved at de skal udstedes et helt år, før lånet 

træder i kraft hos låntager. Dette vil betyde en forhøjelse af prisen. Samtidig skal 

                                                      
14

 http://www.realkreditraadet.dk/Nyt_-_presse/Nyheder/Nyhedsvisning.aspx?Action=1&NewsId=1129&PID=7952 
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realkreditinstituttet ligge inde med 65% af beløbet frem til lånet skal udbetales, hvilket vil også 

have en påvirkning på prisen. 

Disse tiltag indføres dog først fra 2018, da konsekvenserne skal belyses ordentligt inden 

indførelsen. Her skal der blandt andet ses på forventede konsekvenser på det danske 

realkreditsystem. 

Det er stadig ikke muligt at anvende egne obligationer i opgørelsen af likviditeten i det endelige 

oplæg, hvorfor realkreditinstitutterne i praksis ”bytter” realkreditobligationer. Det betyder for 

eksempel, at har Realkredit Danmark en stor andel af Nykredits obligationer, imens Nykredit har 

en stor andel af Realkredit Danmarks obligationer. Samtidig betyder det også, at 

realkreditinstitutterne er overkapitaliseret i forhold til kravene, da det er nødvendigt også at have 

en del af sine egne obligationer til løbende indfrielser. 

I Realkredit Danmarks Q1 regnskab for 2015, er der skrevet omkring LCR og kravet om, at et 

realkreditinstitut altid skal have midler til at dække de næste 30 dages betalinger. De har søgt om, 

at dette kun skal være 75%, hvilket de har fået godkendelse til. 

I samme omgang er der blevet fastsat krav om, at Realkredit Danmark altid skal have 2,5% af det 

samlede realkredit udlån, hvilket betyder at de altid skal have likvide aktiver svarende til dette15. 

 

7.5.3 Kritik fra realkreditinstitutterne 

Oprindeligt var danske realkreditobligationer ikke anset som ultra likvide under Basel III, hvorfor 

de ikke kunne indeholdes som niveau 1 kapital. Denne kamp blev dog taget op fra dansk side, 

hvorfor de senere er blevet accepteret, så de kunne indeholdes i likviditetsopgørelsen. Det er 

derfor en anerkendelse af, at det danske realkreditsystem er unikt.  

 

7.5.3.1 Balanceprincippet 

De Danske realkreditinstitutter bygger på et balanceprincip, som reducerer realkreditinstituttets 

finansielle risiko betydeligt. 

Det hedder balanceprincippet, fordi der er balance imellem mellem investors køb af obligationen 

og låntagers optagelse af lån. Ved et 30-årigt fastforrentet lån er der hos Realkredit Danmark faste 

                                                      
15

 http://rd.dk/PDF/Regnskaber/2015/Delaarsrapport_1_kvartal_2015.pdf 
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månedlige tilbagebetalinger fra låntager, som via Realkredit Danmark sendes videre til investor. 

De månedlige betalinger mellem låntager og investor indeholder rente og afdrag. 

For at håndtere dette betales Realkredit Danmark et bidrag, som bruges til at dække 

omkostninger, generere indtjening og afsætte kapital til eventuelle tab. 

Via bidragssatsen afsættes kapital til at dække tab på lån. Alle lån som udstedes er med sikkerhed i 

fast ejendom, hvorfor den maksimale risiko, der løbes er forskellen på, hvad en bolig kan sælges 

for og restgælden. Der løbes ikke nogen risiko på rente (Kurstab), valutakurs eller likviditet, da den 

aftale ligger hos investor. 

Nedenfor er illustreret hvordan balanceprincippet hænger sammen, som beskrevet ovenfor. 

 

Figur 3 – Viser hvordan balanceprincippet fungerer, hvor realkreditinstituttet er formidler mellem låntager og investor
16

. 

 

Da risikoen hos Realkreditinstituttet reelt kun er kreditrisikoen, hvor pengeinstitutterne løber 

risiko på alle parametre ved deres forretning, menes det, at der skal indføres lempelser i reglerne 

for realkreditinstitutterne. 

Obligationer udstedt af Realkredit Danmark er efter d. 1/1-2008 er SDO (Særligt Dækkede 

Obligationer) eller SDRO (Særligt Dækkede Realkredit Obligationer), da de har en lavere risiko end 

de tidligere RO (Realkredit Obligationer). Der ligger helt faste krav til de særligt dækkede 

obligationer. Der er overvågning af den løbende LTV (Loan to Value) i de ejendomme de er udstedt 

i, der er grænser for afdragsfrihed og de overholder generelt kravene i CRD, hvilket RO ikke 

længere gør17. 

 

                                                      
16 http://www.realkreditraadet.dk/Dansk_Realkredit/Det_danske_realkreditsystem/Balanceprincippet.aspx 

17
 http://www.realkreditraadet.dk/Dansk_Realkredit/S%C3%A6rligt_D%C3%A6kkede_Obligationer_(SDO).aspx  

http://www.realkreditraadet.dk/Dansk_Realkredit/Det_danske_realkreditsystem/Balanceprincippet.aspx
http://www.realkreditraadet.dk/Dansk_Realkredit/S%C3%A6rligt_D%C3%A6kkede_Obligationer_(SDO).aspx
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8. Tilsynsdiamanten for realkreditinstitutter 
I forbindelse med forklaring om regulering af den finansielle sektor, er det vigtigt også at have 

tilsynsdiamanten med, da den danske lovgivning laves ud fra de krav, der kommer fra Basel 

komiteen. 

Tilsynsdiamanten er delt op i 5 hovedgrupper – udlånsvækst, låntagers renterisiko, afdragsfrihed, 

begrænsning af lån med kort funding og store eksponeringer. 

Baggrunden for tilsynsdiamanten er, at der i Rangvid rapporten18 er udtrykt bekymring for om 

realkreditinstitutterne selv imødegår den forhøjede risiko i forbindelse med afdragsfrihed og 

refinansiering af variabelt forrentede lån. 

Tilsynsdiamanten skal begrænse den risiko, som realkreditinstitutterne påtager sig og holde øje 

med forretningsmodellen i de enkelte institutter. Den er som nævnt tidligere en overbygning på 

de regler, der allerede er vedtaget i Baselkomiteen. 

Såfremt et realkreditinstitut ikke overholder kravene i tilsynsdiamanten, vil der først blive givet en 

advarsel. Hvis problemet ikke afhjælpes, kan der tages yderligere skridt til at sørge for, at reglerne 

bliver overholdt. Dette er dog en individuel vurdering. 

Tilsynsdiamanten vil først have virkning fra d. 1/1-2018, da institutterne skal have mulighed for at 

imødekomme kravene. Realkreditinstitutterne er dog i gang med at tilpasse sig disse. 

                                                      
18

 https://www.evm.dk/~/media/files/2013/rapport-fra-udvalget-om-finanskrisens-rsager.ashx  

https://www.evm.dk/~/media/files/2013/rapport-fra-udvalget-om-finanskrisens-rsager.ashx
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Figur 4 – Viser tilsynsdiamanten, der redegøres for de fem elementer herunder
19

. 

 

8.1 De 5 parametre 
 

8.1.1 Udlånsvækst 

Første pejlemærke er udlånsvækst. Forudsætningen her er, at det enkelte institut ikke må vækste 

mere end 15% om året inden for et segment. Opdelingen af segmenter er privat, erhverv med 

boligformål, landbrugsejendomme og andet erhverv. 

Hvis et segment er mindre end 100% af kapitalgrundlaget for realkreditinstituttet, ses der dog bort 

fra det. 

Grunden til, at væksten overvåges er, at det ofte er den første indikator for, hvorvidt der 

fremadrettet kan forekomme større tab. Dette baseres på, at høj vækst inden for et segment, 

historisk set har givet tab senere hen, da vækst har vist sig at komme før sund kredit fornuft. 

Da det kun er et pejlemærke, vil der ved en overskridelse af de 15% indgås en dialog. Idet der 

naturligvis også er mulighed for, at der blot er tale om en stærk udvikling med sund kredit bagved. 

For eksempel kunne der strømme mange kunder til, hvis andre institutter satte deres priser 

betydeligt i vejret. 

                                                      
19

 https://www.finanstilsynet.dk/~/media/Nyhedscenter/2014/Faktabilag_021214.ashx 

https://www.finanstilsynet.dk/~/media/Nyhedscenter/2014/Faktabilag_021214.ashx
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8.1.2 Låntagers renterisiko 

Da en variabel rente med en rentetilpasning/refinansiering på mindre end 2 år, udgør en væsentlig 

risiko for privatkunder og virksomheder med udlejningsejendomme, er låntagers renterisiko også 

et pejlemærke. 

Grunden til, at denne er med er, at der er mulighed for, at det rammer rigtig mange kunder på 

samme tid, idet mange af lånene får en ny rente på samme tidspunkt. Dette kan potentielt 

medføre tab, hvis de ikke kan overholde deres forpligtelser og dermed må ejendommene gå på 

tvang eller sælges med tab. 

De lån der tæller med her er alle lån med variabel rente på 2 år eller mindre, bortset fra lån med et 

renteloft på 4% eller mindre. Langt de fleste af disse lån er F1 lån, men der er også nogle F2 lån, 

samt lån baseret på CITA renten, som fastsættes hvert halve år. 

Det er kun lån i boliger, som ligger over 75% af lånegrænsen på belåningstidspunktet, som tæller 

med. Det skyldes, at lån under 60% i ejerboliger og 45% i fritidsboliger ikke udgør den samme 

risiko, hvis boligen skal sælges. 

Disse lån må ikke udgøre mere end 25% af den samlede portefølje. 

Da der ikke tages højde for ændring i ejendomspriserne, men den oprindelige værdi, vil der i tider 

med stigende eller faldende priser ikke blive ændret på opgørelse af denne værdi. 

 

8.1.3 Afdragsfrihed 

Lige som pejlemærket ovenfor, er der for afdragsfrihed indsat en grænse for de private ved høj 

belåning i ejendommen. 

Hvis afdragsfriheden ikke bruges til at afvikle på anden gæld eller spare op, er der risiko for, at 

denne ikke kan forlænges eller skal sælges med tab, såfremt ejendomsværdien er faldet. 

Der skelnes lige som ved variabel rente, på lån som ligger over og under 75% af belåningsgrænsen. 

Lån på over 75% af belåningsgrænsen med afdragsfrihed, må ikke udgøre mere end 10% af den 

samlede udlånsportefølje til private. 

I dette pejlemærke bruges også kun værdi på tidspunkt for låneoptagelsen. 
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Lån med mulighed for afdrag, hvor afdragsfriheden pt. ikke benyttes, tæller ikke med i denne 

opgørelse, men så snart afdragsfriheden til vælges, tæller de med. 

 

8.1.4 Begrænsning af lån med kort funding 

I dette pejlemærke, ses der ikke på renterisikoen, som er på alle variabelt forrentede lån op til 2 

år. Det vigtige her er refinansieringsrisikoen, altså risikoen for om der er nok investorer til at købe 

obligationerne, når de store porteføljer af F1 og F2 lån skal refinansieres. 

Andelen af lån, som skal refinansieres må ikke være mere end 12,5% af den samlede 

udlånsportefølje pr. kvartal og ikke mere end 25% pr. år. 

Dette pejlemærke er en af grundene til, at der blev introduceret lån baseret på CITA renten med 

halvårlig rentetilpasning, da de bagvedliggende obligationer har et refinansieringsinterval på mere 

end 2 år. Dermed er refinansieringsrisikoen ikke er lige så stor som på F1 og F2 lån. 

 

8.1.5 Store eksponeringer 

Det sidste pejlemærke i tilsynsdiamanten er uforholdsmæssige store eksponeringer mod enkelte 

store kunder. Der er altså tale om, at der sættes en grænse for, hvor stor en del af den samlede 

portefølje, som få store kunder må udgøre, da det udgør en stor risiko, hvis en enkelt af dem ikke 

længere kan betale. 

Kravet er, at de 20 største kunder ikke må udgøre mere end kravet til den egentlige egenkapital. 

Det er dog kun tale om gæld efter, at sikkerheder er trukket fra. Da realkreditinstitutter altid har 

sikkerhed i fast ejendom, kan en stor del af det dermed trækkes fra. 

I modsætning til de andre krav, bruges her den aktuelle ejendomsværdi til måling af værdierne af 

sikkerhederne, hvorfor der kan ske en overskridelse af denne værdi uden at forretningsomfanget 

er udvidet. 

Såfremt den overskrides, grundet faldende ejendomspriser, vil der dog være forståelse for, at 

tilpasningen vil ske over længere tid. 
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8.1.6 Overskridelser af elementer i tilsynsdiamanten 

Som nævnt tidligere, vil den første overskridelse udmønte sig i en advarsel, med forventning om 

tilretning af låneporteføljen, samt øget overvågning og offentliggørelse af oplysningerne om risiko. 

Det enkelte realkreditinstitut har pr. d. 1/1-2018 pligt til at offentliggøre deres nøgletalsværdier i 

forhold til de 5 pejlemærker i deres halvårsrapport og årsrapport. Der vil hvert kvartal blive 

indberettet disse nøgletal til finanstilsynet og dermed kan overholdelse af kravene kontrolleres.  

Alle tiltag over for realkreditinstitutter, som har overskredet pejlemærkerne, vil blive vurderet 

individuelt. Efter advarslen er der mulighed for at bede instituttet om at lave en redegørelse for, 

hvordan de fremadrettet vil undgå at overskride retningslinjerne. Der kan også komme krav om, at 

ledelsen skal redegøre for økonomien samt fremtiden i instituttet. Formålet hermed er, at både 

ledelsen og finanstilsynet dermed får et samlet overblik af de fremadrettede initiativer for at sikre 

overholdelsen.  

Finanstilsynet har i sidste ende mulighed for at pålægge instituttet at rette ind i forhold til 

Tilsynsdiamanten. Dette kunne for eksempel være at nedbringe udlån med kort refinansiering eller 

med afdragsfrihed. Dette kan de dog kun gøre, hvis investorernes interesse er i fare eller, at den 

nuværende økonomiske situation udvikler sig, så ledelsen kan få frataget deres tilladelse til at 

drive virksomhed20. 

 

8.2 Tilsynsdiamanten og Realkredit Danmark 
Da det er et krav, at realkreditinstitutter løbende skal offentliggøre deres eksponering i forhold til 

tilsynsdiamanten, er det muligt at se i Realkredit Danmarks regnskab for 2015, hvordan status er 

lige nu og hvorvidt alle krav overholdes.  

Da tilsynsdiamanten først blev præsenteret i december 2014, er det desværre ikke muligt at se 

deres tal længere tilbage. 

 

                                                      
20

 https://www.finanstilsynet.dk/~/media/Nyhedscenter/2014/Faktabilag_021214.ashx  

https://www.finanstilsynet.dk/~/media/Nyhedscenter/2014/Faktabilag_021214.ashx
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8.2.1 Udlånsvækst 

Inden for de 4 udlånstyper ejerboliger og fritidshuse, boligudlejningsejendomme, landbrug og 

andet erhverv, er Realkredit Danmark i 2015 vækstet med mellem -0,5% og 2,2%. Med en grænse 

på 15%, er der således ingen risiko for, at denne overskrides. 

 

8.2.2 Låntagers renterisiko 

Her er tale om lån i helårshuse med en belåning over 60% og lån i sommerhuse med en belåning 

på over 45% med rentetilpasning på kortere end 2 år. Realkredit Danmark havde ved udgangen af 

2015 11,3% i porteføljen, hvilket ligger et godt stykke under de 25%, som er grænsen. 

Denne del har der været meget stor fokus på de senere år fra realkreditinstitutterne, da det 

allerede var blevet offentligt kendt, at der ville blive indført krav på denne del. 

De lave lange renter har også haft en effekt på denne, da de har fået flere af kunderne med 

variabelt forrentede lån, til at søge mod de fastforrentede lån. 

 

8.2.3 Afdragsfrihed 

Her ligger grænsen som nævnt på 10%, for lån som på helårshuse ligger over 60% og lån i 

sommerhuse på over 45% med afdragsfrihed. Ved udgangen af 2015 havde Realkredit Danmark 

9,1% i disse lån og ligger derfor indenfor grænserne. 

Denne ligger dog ikke langt fra grænsen, men hvis ejendomspriserne fortsætter op, vil den falde 

naturligt. Omvendt vil denne stige, hvis ejendomspriserne falder. 

Her har Totalkredit tidligere forsøgt at begrænse deres andel, ved at lave 2-lags belåning, hvor 

belåning fra 60-80% ikke kunne oprettes med afdragsfrihed, dog uden større succes, da de senere 

måtte trække det retur. 

 

8.2.4 Lån med kort funding 

På denne del er det ikke relevant, hvor høj belåningen er i boligen. Realkredit Danmark har ved 

udgangen af 2015 en andel på 22,9% af lån, som er refinansieret i 2015 samt 9,1%, der 

refinansieres i 4. kvartal. 
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Med grænser på 25% årligt og 12,5% pr. kvartal ligger de under og overholder retningslinjerne. 

Denne er ligesom ”Låntagers renterisiko” hjulpet af den lave rente, som får låntagerne til at 

omlægge til fast rente. 

Denne del er der ligeledes blevet arbejdet hårdt internt i koncernen på at nedbringe. Mange 

kunder har i de forgangne valgt at gå længere ud på rentekurven og vælge for eksempel F3 eller F5 

lån, dette også for at sikre den nuværende meget lave rente. 

 

8.2.5 Store eksponeringer 

I 2015 havde Realkredit Danmark 3 store engagementer, som udgjorde mere end 10% af 

basiskapitalen. De samlede store engagementer må ikke være mere end 100% af den egentlige 

egenkapital. De 3 store engagementer svarer i alt til 40% af den egentlige egenkapital, hvorfor de 

lever fint op til denne21. 

 

8.3 Basel III og Tilsynsdiamanten: 
Der er i Basel III reglerne og Tilsynsdiamanten nogle krav, som modstrider hinanden. Det er ikke 

krav, der rammer de store realkreditinstitutter, som Realkredit Danmark og Nykredit, men mindre 

institutter som BRF Kredit og især DLR, kan blive ramt af disse. 

Tilsynsdiamanten tilsiger, at refinansieringer henover et år, ikke må udgøre mere end 25% årligt og 

12,5% pr. kvartal. Grundet denne regel har realkreditinstitutterne været nødt til at fordele deres 

refinansieringer henover året. Realkredit Danmark har refinansieringer d. 1/1 og d. 1/4, imens BRF, 

for at tage et eksempel, har refinansiering d. 1/1, d. 1/4 og d. 1/10, for at overholde dette krav. 

Samtidig tilsiges der i LCR inden for Basel III reglerne, at for at en realkreditobligation kan være 

ultra likvid og dermed kunne indgå i niveau 1 aktiver hos Realkreditinstitutter og banker, skal 

obligationsserien være på mere end Euro 500.000. For at indgå i niveau 2 aktiver, skal serien være 

på mere end Euro 250.000. 

                                                      
21

 http://rd.dk/PDF/Regnskaber/2015/Aarsrapport_2015.pdf  
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Disse 2 regler til sammen gør, at BRF i nogle af deres serier ikke har opnået over Euro 500.000, 

hvilket betyder, at de ikke er lige så attraktive for realkreditinstitutter og banker, da de ikke kan 

bruge dem til deres eget LCR beredskab. Realkreditinstitutter og banker er sammen med 

pensionskasserne de primære købere af realkreditobligationer. 

Den praktiske betydning af dette er, at der er færre købere til obligationerne. Det vil presse 

priserne op, da efterspørgslen er mindre på disse, end på for eksempel Realkredit Danmarks 

obligationer, som kan bruges i LCR beredskabet. Disse obligationer burde have samme pris, da de 

har samme løbetid og samme sikkerhed, men grundet disse regler i forhold til refinansiering, får 

det mindre institut en højere pris på sine obligationer. 

I sidste ende kan de mindre realkreditinstitutter være tvunget til at vælge imellem, hvorvidt de vil 

leve op til Tilsynsdiamanten eller Basel III kravene. Det mest sandsynlige er, at de ikke vælger at 

følge Tilsynsdiamanten, da det alt andet lige er nemmere at indgå i en dialog med Finanstilsynet 

end med EU og Baselkomiteen. 

For de større institutter er udfordringen ikke lige så stor, men dog alligevel til at få øje på. Her skal 

det forudsiges, hvornår lån som for eksempel FlexKort® skal ”times” på tværs af alle de lån, der har 

refinansiering løbende. Er der et år, hvor mange lån med variabel rente refinansieres, kan 

refinansieringen af FlexKort® derfor ikke ligge det år. Det er i sig selv ikke et problem, da 

realkreditinstitutterne har lavet lånene med mulighed for at vælge alt mellem 1 og 10-årig 

rentetilpasning, dog kan det ende med at være en ulempe for kunderne, da der ikke nødvendigvis 

vælges en løbetid, som er mest hensigtsmæssig for låntager, men nærmere en løbetid, som passer 

ind i instituttets andre refinansieringer. 

 

9. Ændringer i bidrag – historisk 
Efter indførsel af Basel III kravene og de forventede krav til tilsynsdiamanten, har Realkredit 

Danmark tilrettet deres bidragssatser på alle lån. Alle lån har dog ikke de samme ændringer på 

bidragssats og derfor kan der være forskel på satserne, afhængig af hvilket lån, der er tale om.  

Udover bidragssatserne er der også ændret på kursskæringen på udvalgt lån. 



Mike Aagaard Nielsen Afgangsprojekt HDFR 2016  
 Realkredit Danmark – Fra Basel III til Basel IV 

35 
 

Nedenstående graf, viser hvordan bidragssatserne har ændret sig på fastforrentede lån med 

afdrag i forhold til variabelt forrentede lån uden afdrag. 

 

Figur 5 – Viser udviklingen i bidrag fra 1992 til 2012 med 80% belåning
22

. 

 

Grafen går frem til 2. kvartal 2012. I 4. kvartal 2013 kom den sidste prisændring til både 

fastforrentet lån med afdrag og variabelt forrentet lån uden afdrag. 

Fastforrentede lån med afdrag faldt en smule i bidrag fra 0,7312 til 0,6812% og variabelt 

forrentede lån steg fra 1,0564 til 1,1816%. 

Frem imod præsentationen af Basel III samt Tilsynsdiamanten for realkredit, har der i mange år 

ikke været noget udvikling i bidragssatserne for hverken fastforrentede lån med afdrag eller 

variabelt forrentede lån uden afdrag. 

                                                      
22

 Excel ark udleveret af Christian Hilligsøe Heinig, med Realkredit Danmarks historiske bidragssatser. Excel ark er 
vedlagt på CD-rom. 
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Ved indførsel af Basel III samt Tilsynsdiamanten for realkredit steg de begge. Den fastforrentede 

med afdrag steg kun marginalt, hvorimod den variabelt forrentede uden afdrag steg markant. 

Grunden til den generelle stigning i bidragssatser er, at der ved indførsel af Basel III, blev stillet 

højere krav til kapitalen. Den øgede kapital kunne blandt andet findes ved at øge indtjeningen i 

virksomheden. 

Forklaringen bag stigningen i de variabelt forrentede lån uden afdrag, skal findes i 

Tilsynsdiamanten for realkredit. 

I denne er, som nævnt ovenfor, stillet krav til, hvor stor en del af låneporteføljen, der må være 

afdragsfrihed på samt, hvor stor en del, der må være med løbende rentetilpasning. 

Ændringen i priserne er derfor et incitament for kunderne til at søge mod de mere sikre lån. Her 

kan de få en besparelse på deres bidragssats i forhold til lån med variabel rente eller afdragsfrihed. 

Udover ændring i bidragssatserne, er kursskæringen på lån med rentetilpasning, hvert eller hver 

andet år også blevet øget. 

Kursskæringen er den pris, som realkreditinstitutterne tager i forbindelse med udbetaling af et lån. 

På variabelt forrentede lån bliver denne taget ved udbetaling af lånet samt hver gang der er 

refinansiering. På de fastforrentede lån, bliver den taget ved udbetaling af lånet. 

Kursskæringen er steget fra 0,2 til 0,3 på disse lån. På alle lån med længere refinansiering og 

fastforrentede lån er kursskæringen stadig på 0,2. 

På fastforrentede obligationslån giver kursskæring sig til udtryk i restgælden, hvilket vil sige, at 

restgælden vil være 0,2% højere end, hvis der ikke var kursskæring. 

På et variabelt forrentet lån, som er et kontantlån, bliver kursskæringen lagt oven i 

rentebetalingen. Ved et F1-lån, vil det være et direkte tillæg til renten på 0,3%. Ved F2-lån vil 

tillægget deles udover de 2 år og dermed blive 0,15% i tillæg til renten. 

Til sammenligning er kursskæringen på F3-lånet på 0,2 delt ud over 3 år, hvilket giver et tillæg til 

renten på 0,07%. 

Kursskæringen har i høj grad været med til at få flere til at gå længere ud på rentekurven, da den 

store forskel i tillæg på renten mellem F1 og F3-lån, bragte dem tættere på hinanden prismæssigt. 
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9.1 Regnskaber fra 2011 til 2013 
Jeg vil i dette afsnit gennemgå de primære forskelle på Realkredit Danmarks regnskaber for 2011 

og 2013. 2012 er fravalgt, da det er et overgangsår med bidragsændringer midt på året og giver 

dermed ikke et sammenligeligt grundlag. Kapitalkravene og prisen på kapital for 2013 udregnes 

med udgangspunkt i Basel III reglerne, selvom de endnu ikke var indfaset, da prisstigningen her er 

slået igennem. 

I forbindelse med gennemgangen, vil jeg have fokus på bidragsforhøjelserne foretaget i løbet af 

2012 samt, hvordan omkostningerne til kapital har ændret sig ud fra Basel III kravene. 

Min beregning baseres på 100% egentlig egenkapital, da det er sådan Danske Bank koncernen har 

valgt at kapitalisere Realkredit Danmark. 

Jeg vil også lave en beregning ud fra muligheden for fordeling af kapitalen, som er en af de ting, 

der har ændret sig fra Basel II til Basel III. 

Priser for kapital er fastsat ud fra oplyste priser i 2015, hvorfor der kan være en forskel på den 

faktiske pris fra 2011 og 2013, da Danske Bank havde en lavere rating. Det kan dog antages, at 

spænd imellem de forskellige typer kapital er de samme. 

Priserne er som følger: 

 Egentlig egenkapital = 12,5%, da det er målet for forrentning af egenkapitalen. 

 Prisen på hybrid kernekapital er opgivet af vores funding afdeling og er 3 måneders Euribor 

renten + et tillæg på 6,5% 

 Prisen på supplerende kapital er ligeledes opgivet af vores funding afdeling og er 3 

måneders Euribor renten + et tillæg på 2,25%23. 

 

9.1.1 Regnskab 2011 

 Kapitalkrav IRB – 12% 

 Kapitalkrav overgangsordning – 19,8% 

 Samlet kapital – 35,8% 

 3 måneders euribor 2011 = 0,951% 

                                                      
23

 Udleverede satser fra Bent Østrup Callisen, First Vice President i Realkredit Danmarks funding afdeling. 
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 Fordeling af kapitalkrav 

o Egentlig egenkapital 2% 

o hybrid kernekapital 4%. 

o Resten som supplerende kapital. 

 Kapitalpriser 2011: 

o Egentlig egenkapital = 12,5% 

o Hybrid kernekapital = 6,5% + 0,951% = 7,45% 

o Supplerende kapital = 2,25% + 0,951 = 3,201% 

 Bidragsindtægter – 3.564 millioner 

 Omkostninger (uden nedskrivninger) – 852 millioner 

 Risikovægtede aktiver = 129,798 milliarder24 

Formler: 

 Kapitalkrav = Solvenskrav * Risikovægtede aktiver 

 Pris for egentlig egenkapital = 12,5% * krav til egentlig egenkapital 

 Pris for hybrid kernekapital = (Euribor 3 + 6,5%) * krav til hybrid kernekapital 

 Pris for supplerende egenkapital = (Euribor 3 + 2,25%) * krav til supplerende egenkapital 

 

Kapital overgangsordningen 2011: 

Kapitalkrav: 

                                         

Pris for kapital: 

                                        

 

 

Pris for kapital ved mulig fordeling: 

                                                      
24

 http://rd.dk/PDF/Regnskaber/2012/Aarsrapport-2011.pdf  

http://rd.dk/PDF/Regnskaber/2012/Aarsrapport-2011.pdf
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Kapitalkravet er her det samme som ovenfor. 

Pris på den egentlige egenkapital: 

                                         

Pris for hybrid kernekapital: 

                                         

Pris for supplerende kapital: 

                                                     

Pris i alt: 

                                                      

Det kan her ses, at der er rigtig meget at spare ved at rette fordelingen til så alt ikke er egentlig 

egenkapital. 

Realkredit Danmark ville i 2011 kunne teoretisk have en kapital omkostning på næsten 2 milliarder 

mindre, hvis alt ikke var egentlig egenkapital. 

 

9.1.2 Regnskab 2013 

 Kapitalkrav IRB – 10,4% 

 Kapitalkrav overgangsordning – 19,1% 

 Samlet kapital – 34,0% 

 3 måneders euribor 2013 = 0,080% 

 Fordeling af kapitalkrav 

o Egentlig egenkapital 4,5% 

o hybrid kernekapital 1,5%. 

o Resten som supplerende kapital. 

 Kapitalpriser 2013: 

o Egentlig egenkapital = 12,5% 

o Hybrid kernekapital = 6,5% + 0,08% = 6,58% 
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o Supplerende kapital = 2,25% + 0,08 = 2,33% 

 Bidragsindtægter – 5.491 millioner 

 Omkostninger (uden nedskrivninger) – 934 millioner 

 Risikovægtede aktiver = 134,031 milliarder25 

 

Kapital overgangsordningen 2013: 

Kapitalkrav: 

                                         

Pris for kapital: 

                                        

 

Pris for kapital ved mulig fordeling: 

Kapitalkravet er her det samme som ovenfor. 

Pris på den egentlige egenkapital: 

                                           

Pris for hybrid kernekapital: 

                                           

Pris for supplerende kapital: 

                                                        

Pris i alt: 

                                                      

9.2 Overblik 
Pris for kapital: 2011 2013 Forskel 

                                                      
25

 http://rd.dk/PDF/Regnskaber/2013/Aarsrapport_2013.pdf  

http://rd.dk/PDF/Regnskaber/2013/Aarsrapport_2013.pdf
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Nuværende fordeling                                                    

Mulig fordeling                                                     

Forskel                                     - 

 

9.3 Opsummering 
Ud fra mine beregninger, kan det ses, at det ud fra Basel III kravene ikke er blevet væsentligt 

dyrere at sætte kapital til side. 

Der er flere grunde til, at det ikke er blevet dyrere. 

Den første grund er, at Realkredit Danmark er kapitaliseret 100% med egentlig egenkapital, hvilket 

gør, at fordelingsændringen, hvor der for eksempel skal være mere egentlig egenkapital, ikke gør 

en forskel hos dem. Det viser sig faktisk ud fra mine beregninger, at det er blevet en smule 

billigere, grundet måden som Realkredit Danmark er kapitaliseret. 

Kigger vi på kravet om ændringen fordelingen og regner ud fra det, kan det ses, at det faktisk 

bliver en smule dyrere at drive selskab, dog marginalt. Grunden til ændringen er, at egentlig 

egenkapital teoretisk koster mere end hybrid kernekapital, da målet er en forrentning på 12,5% af 

den egentlige egenkapital.  

Det næste der skal påpeges er, at renten er faldet fra 2011 til 2013, hvorfor det generelt er blevet 

billigere at kapitalisere sig, hvis man ikke kun har egentlig egenkapital. Hvis denne forskel blev 

regnet ind, ville forskellen på 2011 og 2013, nok være mere end de ca. 10 millioner, som jeg er 

kommet frem til. Dog kan det stadig ikke forventes, at ændringen er væsentlig nok til at 

retfærdiggøre en bidragsstigning, hvis det var den eneste grund. 

Ændringen i indtægter som bidrag er fra 2011 til 2013 på 5.491 - 3.564 = 1.927 millioner eller 54%, 

hvilket er en massiv forhøjelse af bidragsindtægterne. En mindre del af denne forhøjelse, kan 

forklares i, at udlånet er øget imellem 2011 og 2013, men langt den langt største del kommer fra 

ændring i prisen. 

Kigger vi på modellen med stigningen i bidrag, er den største del af stigningen kommet i form af 

øgede bidragssatser, her især på afdragsfrie lån og variabelt forrentede lån. 
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9.4 Delkonklusion 
Når vi ser på kapitalkravene i forhold til Basel III, kan bidragsstigningerne i meget lav grad tilskrives 

denne del, da det ud fra mine beregninger ikke er blevet væsentligt dyrere at kapitalisere sig. 

Bidragsstigningerne, peger meget hen imod tilsynsdiamanten, da den primære stigning i bidrag 

dels har fundet sted på de afdragsfrie lån, som maksimalt må udgøre 10% af porteføljen, hvis 

belåningen er over 60%. Og dels de variabelt forrentede lån med kort løbetid (F1 og F2) med 

belåning på over 75% af max belåningen, da de maksimalt må udgøre 25% af den samlede 

portefølje. 

Kravene i tilsynsdiamanten, har tvunget realkreditinstitutterne til at få deres kunder til at skifte 

lån. Den nemmeste måde at gøre det på, er at forhøje prisen på de lån, som ikke foretrækkes. 

Derfor er priserne på disse lån steget markant de senere år. 

Samtidig skal det nævnes, at Realkredit Danmark ville have væsentligt nemmere ved at nå deres 

mål om en forrentning af den egentlige egenkapital, ved at sænke andelen af denne og tage noget 

hybrid kernekapital og supplerende kapital ind. 

 

10. Basel IV 
Udkastet til Basel IV forslaget er lavet i slutningen af 2015 og præciseret i marts 2016. 

Grunden til, at der er lavet forslag om ændring af Basel reglerne er, at der er meget stor forskel på, 

hvordan finansielle institutter opgør deres risiko på udlån. Her ses specifikt på den store forskel 

imellem IRB metoden og standardmetoden. 

Basel IV introducerer 4 tiltag i nuværende udkast: 

1. At stille krav om at bruge standard metoden til afdækning af risiko overfor banker, større 

virksomheder (værdi over 50 milliarder euro) og aktier. 

2. At fjerne muligheden for, at bruge den avancerede IRB metode for virksomheder med en 

årlig indtægt på mere end 200 millioner euro. 

3. At fjerne muligheden for at bruge IRB metoden ved specialiseret udlån. 

4. At indføre et gulv for risiko ved udlån via IRB metoden. 
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De første 3 krav vil ikke påvirke realkreditinstitutterne markant, men det sidste krav, vil have en 

stor påvirkning på realkredit i Danmark. 

Forslaget går på, at der skal indføres et såkaldt gulv for risikoen ved udlån, uanset sikkerheden, der 

ligger bagved eller tidligere historiske fakta. Argumentet for dette er, at det nuværende gulv stadig 

er baseret på Basel I krav og derfor meget gammelt samt, at der er for stor forskel på opgørelse af 

risiko imellem standardmetoden og IRB metoden. Basel komiteen mener, at lån med lav risiko 

kræver væsentligt mere data for at kunne opgøre risiko realistisk end lån med høj risiko. Dermed 

vil ofte være beregnet for lav risiko. 

Der er ikke lavet en endelig plan for gulvet. En af tankerne kan dog være at lave et vægtet 

grundlag i forhold til standardmodellen på 60-90% af standardmodellens værdi. Dette vil jeg vende 

tilbage til senere i mine beregninger, hvor jeg vil vise, hvad det vil have af betydning for Realkredit 

Danmark. 

Basel komiteen har udført test med forskellige metoder til beregning af risiko på porteføljer med 

en lav risiko for tab. Disse test har vist, at med begrænset data, vil resultaterne blive meget 

forskellige, hvorfor de mener, at der skal indføres en strammere linje for den minimale risiko. 

Ændringer til Probability of Default (PD): 

Der overvejes også, hvorvidt der skal strammes op på reglerne for IRB metoden. Dermed kan der 

komme en retningslinje i sektoren for, hvordan PD skal estimeres. Forventningen er, at dette vil 

give et mere retvisende billede henover sektoren, da det der laves fælles regler for alle og der lige 

nu er stor forskel på opgørelse af PD henover sammenlignelige institutter. 

1. Rating system – en rating af et udlån skal være stabilt over tid. Her tænkes på, at den ikke 

skal ændres ved en ændring i konjunkturen, men kun hvis der sker en specifik ændring på 

dette udlån.  

2. Punkt 1 skal ikke ændres, da risiko skal måles på tværs af konjunkturer. Dermed er alle 

risici indregnet fra start og der skal være et repræsentativt mix af gode og dårlige år. 

3. PD skal som minimum beregnes ud fra hver rating af kunder. 
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Der er også fremsat forslag om ændring til LGD, denne er dog ikke relevant for udlån via 

realkreditinstitutter26. 

 

10.1 Realkredit og Basel IV 

Historisk har nedskrivninger ligget omkring 0,1% hos realkreditinstitutterne, hvilket er et udtryk 

for, at det forventede tab ikke er mere end 0,1% af det samlede udlån. Denne har under 

finanskrisen været oppe omkring 0,2%, hvilket stadig er meget lavt. 

Grunden til, at det danske realkreditsystem er så sikkert, er blandt andet på grund af balance 

princippet, som er beskrevet tidligere i opgaven. Dette gør, at realkreditterne praktisk talt kun 

løber en kreditrisiko og dermed ikke risikoen for renten ændrer sig eller, at der ikke er likviditet til 

udbetaling af lån. 

En anden grund er, at det danske realkreditsystem er meget stramt reguleret, idet der både er 

økonomisk vurdering af låntager, vurdering af den faktiske bolig og et tinglysningssystem, som 

sikrer, at realkreditlånene ligger først i prioritetsstillingen, når boligen skal sælges. 

Et realkreditinstitut har mulighed for at sende en ejendom på tvangsauktion inden for et halvt år, 

hvis der ikke betales de aftalte ydelser på lånet. 

Tabsrisikoen udregnes ud fra risikoen for, at kunden misligholder lånet, vægtet sammen med det 

forventede tab, hvis lånet bliver misligholdt. Med en belåningsprocent på 80, skal der store fald i 

ejendomspriserne til før der vil forekomme et større tab. Senest som set i 2008, hvor 

nedskrivningerne stadig ikke var større end 0,2%. 

I forslaget skelnes der ikke i imellem, hvorvidt der er tale om lån til en ejendom i Danmark eller i 

USA, hvor ejendomsmarkedet er skruet sammen på en helt anden måde. Det er blandt andet på 

grund af bekymringen for, at der vil blive større tab i lande som USA, at dette gulv er foreslået 

indført. 

Den danske model er dog bygget op omkring historiske tal, som påviser, at tallene selv i krisetider, 

holder sig på et lavt niveau sammenlignet med resten af sektoren 27. 

Herunder et par beregninger, som viser hvad et gulv krav vil betyde, set i forhold til i dag. 

                                                      
26

 http://www.bis.org/bcbs/publ/d362.pdf 
27

 Se bilag 1: Nye regler fra Basel vil påvirke væksten negativt. 

http://www.bis.org/bcbs/publ/d362.pdf
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Hvis et realkreditinstitut, som et tænkt eksempel, har udlån for 100%, risikovægtede aktiver på 

15%, samt et solvenskrav på 16%, så vil det i dag give et kapitalkrav på: 

15%*16% = 2,4% i kapitalkrav. 

Standardmetoden skal bruges som udgangspunkt for gulvet. I standardmetoden er aktiver med 

pant i fast ejendom risikovægtet med 35%, hvis et 60% gulv vedtages, svarer det til 21%. Bliver det 

derimod 90% af standardmetoden, vil det svare til 31,5%. 

Med eksemplet ovenfor vil det give et kapitalkrav for 60% på: 

16%*21% = 3,36% - altså næsten 1% ekstra i kapital. 

Og med 90% på: 

16%*31,5% = 5,04% - altså 2,64% ekstra eller mere end det dobbelte. 

Der er også mulighed for, at det lander et sted midt imellem, hvilket vil have stor betydning for 

størrelsen af den kapital, som skal sættes til side. 

I løbet af 2016 er det forventet, at standardmetoden skal revideres. Dette vil i givet fald give et 

mere positivt billede, end det fremsatte senere hen, hvis minimumskravet for standardmetoden 

sættes ned eller standardmetoden kommer til at give et mere reelt billede af udlån med lav risiko 

end den gør i dag. 

 

10.2 Indførelse af gulv 

Da der ikke er noget endeligt meldt ud og det ikke har kunnet lade sig gøre at få nogle interne 

beregninger, har jeg valgt at basere mine beregninger på en artikel i Finans Watch, skrevet af 

David Bentow d. 2/3-201628. 

I artiklen er der regnet på Nykredits kommende kapitalbehov, som jeg har overført til kendte tal 

fra Realkredit Danmarks regnskab. 

Udover artiklen fra Finans Watch har jeg fået oplyst tal fra vores funding afdeling i Realkredit 

Danmark, som jeg bruger til at bestemme stigningen i pris ved øgede kapitalbehov. 

                                                      
28

 http://finanswatch.dk/secure/Finansnyt/Realkredit/Nykredit/article8482630.ece  

http://finanswatch.dk/secure/Finansnyt/Realkredit/Nykredit/article8482630.ece
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Jeg vil desuden bruge teori fra mit tidligere afsnit Basel IV, i forbindelse med forventningerne til 

gulv til beregning af risikovægtede aktiver. Disse forventes at være på mellem 60 og 90% af 

standardmetodens 35%. 

Da alt Realkredit Danmarks basiskapital er egentlig egenkapital, vil jeg lave en beregning på, hvad 

det vil koste at indføre et gulv ud med udgangspunkt i det. Efterfølgende på, hvad det vil koste, 

hvis de vælger at ændre deres kapital til de lovmæssige krav i forhold til fordeling imellem egentlig 

egenkapital, hybrid kernekapital, supplerende kapital og seniorgæld. 

Fordelingen på dette, vil jeg lave ud fra 2019 kravene, hvor blandt andet SIFI er fuldt indfaset, så vi 

får et reelt billede. Da jeg ikke har tal for, hvad Realkredit Danmark forventer at tjene i 2019, vil jeg 

bruge 2015 regnskabet. Dermed gives et billede af, hvordan det ser ud, indenfor en alt andet lige 

betragtning.  

I Realkredit Danmarks regnskab er der både beregnet solvenskrav ud fra IRB metoden, men også 

ud fra overgangsordningen. Jeg vil lave beregninger på begge metoder, så jeg kan lave en 

sammenligning. 

 

Forudsætninger i de følgende beregninger: 

1. Gulvet vil blive fastsat på mellem 60 og 90% af standardmetodens 35% for privatudlån og 

50% for erhvervsudlån. 

2. Prisen på egentlig egenkapital er fastsat til 12,5%. 

a. Denne er fastsat, da Danske Bank koncernen har meldt et mål ud til aktionærerne 

om, at egenkapitalen skal forrentes med 12,5%. 

3. Prisen på hybrid kernekapital er opgivet af vores funding afdeling og er 3 måneders Euribor 

renten + et tillæg på 6,5%. 

4. Prisen på supplerende kapital er ligeledes opgivet af vores funding afdeling og er 3 

måneders Euribor renten + et tillæg på 2,25%. 

 

Formler: 
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 Risikovægtede aktiver med gulv = Standardmetoden * gulv * samlede aktiver 

 Kapitalkrav = Solvenskrav * Risikovægtede aktiver 

 Pris for egentlig egenkapital = 12,5% * krav til egentlig egenkapital 

 Pris for hybrid kernekapital = (Euribor 3 + 6,5%) * krav til hybrid kernekapital 

 Pris for supplerende egenkapital = (Euribor 3 + 2,25%) * krav til supplerende egenkapital 

 Pris på krav til overdækning (via seniorgæld) = (Euribor 3 + 0,75%) * krav til overdækning 

 

10.2.1 Realkredit Danmark 2015 hovedtal 

 Kapitalkrav IRB – 11,3% af de risikovægtede aktiver, svarende til 13,3 milliarder 

 Kapitalkrav overgangsordningen – 22,2% af de risikovægtede aktiver, svarende til 26,2 

milliarder 

 Samlet dækning – 38,8% 

 Overdækning – 16,6% 

 3 måneders euribor 2015 = -0,020% 

 Pris på kapital: 

o Egentlig egenkapital = 12,5% 

o Hybrid kernekapital = 6,5% + (-0,02) = 6,48% 

o Supplerende kapital = 2,25% + (-0,02) = 2,23% 

 Risikovægtede aktiver = 118,1 milliarder29 

 

10.2.1.1 Pris på kapital i dag 

Nuværende fordeling: 

IRB: 

                                       

Overgangsordning: 

                                       

                                                      
29

 http://rd.dk/PDF/Regnskaber/2015/Aarsrapport_2015.pdf  

http://rd.dk/PDF/Regnskaber/2015/Aarsrapport_2015.pdf
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Pris ved mulig fordeling af kapital: 

IRB: 

Pris på den egentlige egenkapital: 

                                           

Pris for hybrid kernekapital: 

                                           

Pris for supplerende kapital: 

                                                        

Pris i alt: 

                                                    

 

Overgangsordning: 

Kapitalkravet er her det samme som ovenfor. 

Pris på den egentlige egenkapital: 

                                           

Pris for hybrid kernekapital: 

                                           

Pris for supplerende kapital: 

                                                        

Pris i alt: 
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Der ses her en meget stor forskel på beregningerne via IRB metoden og overgangsordningen., Den 

samlede prisforskel er på 1.206.418.072 – 918.688.090 = 287.729.982 kr. Dette resultat fører jeg 

med videre i mine scenarier om 60% og 90% gulv. 

 

10.2.1.2 Pris på kapital med gulv på 60% 

Risikovægtede aktiver: 

Privat: 

                                           

Erhverv: 

                                           

I alt: 

                                                 30 

 

Kapitalkrav: 

IRB: 

                                         

Overgangsordning: 

                                         

 

Pris med 100% egentlig egenkapital, som det er i dag: 

IRB: 

                                           

Overgangsordning: 

                                                      
30

 Realkredit Danmarks Risk Report 2015 Q4 - http://www.rd.dk/da-dk/investor/library/pages/risk-report.aspx  

http://www.rd.dk/da-dk/investor/library/pages/risk-report.aspx
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Pris ved mulig fordeling af kapital: 

IRB: 

Kapitalkravet er her det samme som ovenfor. 

Pris på den egentlige egenkapital: 

                                             

Pris for hybrid kernekapital: 

                                           

Pris for supplerende kapital: 

                                                        

Pris i alt: 

                                                        

 

Overgangsordning: 

Kapitalkravet er her det samme som ovenfor. 

Pris på den egentlige egenkapital: 

                                             

Pris for hybrid kernekapital: 

                                           

Pris for supplerende kapital: 

                                                        

Pris i alt: 
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10.2.1.2 Pris på kapital med gulv på 90% 

Risikovægtede aktiver: 

Privat: 

                                            

Erhverv: 

                                            

I alt: 

                                                    

 

Kapitalkrav: 

IRB: 

                                         

Overgangsordning: 

                                         

 

Pris med 100% egentlig egenkapital, som det er i dag: 

IRB: 

                                           

Overgangsordning: 

                                           

 

Pris ved mulig fordeling: 
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IRB: 

Kapitalkravet er her det samme som ovenfor. 

Pris på den egentlige egenkapital: 

                                             

Pris for hybrid kernekapital: 

                                           

Pris for supplerende kapital: 

                                                        

Pris i alt: 

                                                        

 

Overgangsordning: 

Kapitalkravet er her det samme som ovenfor. 

Pris på den egentlige egenkapital: 

                                             

Pris på den hybride kernekapital: 

                                           

Pris på den supplerende kapital: 

                                                          

Pris i alt: 
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10.3 Overblik 
Kapitalkrav: Overgangsordning IRB Forskel 

Nuværende krav                                                          

Krav med gulv på 60%                                                          

Krav med gulv på 90%                                                          

 

 

Pris for kapital: Overgangsordning IRB Forskel 

Krav i dag med 

nuværende fordeling 
                                                      

Krav i dag med potentiel 

fordeling 
                                                  

Krav 60% med 

nuværende fordeling 
                                                   

Krav 60% med potentiel 

fordeling 
                                                    

Krav 90% med 

nuværende fordeling 
                                                      

Krav 90% med potentiel 

fordeling 
                                                    

 

 

10.4 Opsummering 
Nuværende krav: 

De nuværende krav til kapital, er primært fastsat efter overgangsordningen. Denne er fastsat som 

en overgangsordning efter Basel I reglerne, hvilket betyder, at institutter som benytter IRB, ikke 

kan få kapitalkrav på mindre end 80% af, hvad standardmetoden tilsiger. 

Det betyder også, at der er et meget stort gab imellem de to krav, idet kravene efter 

overgangsordningen er næsten dobbelt så store, som kravene fastsat via IRB. 

Den faktiske forskel på de 2 er 12,9 milliarder kr. i kapital. Grunden til den store forskel på de 2 
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ordninger er, at sikkerheden som realkredit i Danmark er så stor, hvilket der ikke tages højde for, 

når standardmetoden bruges.  

Havde det været et pengeinstitut ville forskellen være meget mindre, fordi pengeinstitutter 

generelt løber en højere risiko på udlån, end realkreditinstitutter gør. 

Kapitalisering af de nuværende krav er som tidligere nævnt 100% ved egentlig egenkapital, hvilket 

også gør den meget dyr, hvis vi som ovenfor forudsætter et krav til egenkapitalen forrentning på 

12,5%. Hvor forskellen på nuværende finansiering af kapitalen udgør 49% af prisen for kapital i 

henhold til overgangsordningen, ville det kun udgøre 23,8%, hvis fordelingen blev tilpasset ud fra 

gældende lovkrav. Årsagen til dette er, at det er væsentligt billigere at kapitalisere sig med den 

supplerende kapital. 

 

Krav med 60% gulv: 

Med et gulv krav på 60%, vil der ud fra mine beregninger på overgangsordningen være en stigning 

i kapitalkrav på 15,1 milliarder kr., imens forskellen ved IRB metoden ikke er på mere end 7,7 

milliarder kr. 

Den faktiske omkostning ved at sætte kapitalen til side, er ved overgangsordningen og nuværende 

fordeling på 1,9 milliarder kr. svarende til 58%. Ved IRB ordningen og nuværende fordeling, er 

forskellen på 965 millioner kr., svarende til 58%. Her altså det samme i %-vis stigning, da alt er 

finansieret med egentlig egenkapital og med en forventning om en forrentning på 12,5%. 

Også ved potentiel fordeling vil stigningen være på 58% i pris. Her skal det selvfølgelig overvejes, 

at det kommer fra et væsentligt lavere niveau. 

 

Krav med 90% gulv: 

Med et gulv krav på 90%, vil der være massive forskel på de nuværende kapitalkrav og de 

fremtidige. Ved overgangsordningen vil kapitalkravet være på 35,7 milliarder kr. og ved IRB en 

stigning på 18,2 milliarder kr.  
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Prisen på kapitalen vil stige ved overgangsordningen på 4,46 milliarder kr. ved nuværende 

fordeling af kapitalen svarende til 146%, hvilket er en meget stor stigning, hvis det skulle blive en 

realitet. 

Ved brug af IRB metoden og nuværende fordeling er stigningen 137%. 

Ved potentiel fordeling er stigningen ligeledes 146% ved overgangsordningen og 137% ved IRB 

metoden. 

 

10.5 Muligheder 

Med de massive stigninger der potentielt kan forekomme, har både fra Baselkomiteens og 

Realkreditinstituttet muligheder for at beslutte, hvor meget det reelt kommer til at betyde. 

Baselkomiteen vil have mulighed for, at IRB metoden reelt kan bruges, frem for 

overgangsordningen. 

Det vil med et gulvkrav på 60% betyde, at det vil sænke omkostningen ved nuværende fordeling 

hos Realkredit Danmark fra 3,28 milliarder kr. til 2,63 milliarder kr., svarende til et fald på 19,8%. 

Dette betyder, at set fra en realkredit synsvinklen vil give en samlet lavere omkostning til kapital. 

Ved 90% vil det betyde en ændring fra en pris på 3,28 milliarder kr. til en pris på 3,94 milliarder kr., 

hvilket er en mindre stigning på 20%, som dog stadig er mærkbar. 

Denne løsning er en mulighed, som Baselkomiteen reelt vil have mulighed for at indføre samtidig 

med de nye gulvkrav og holde realkreditinstitutterne på samme niveau som de er i dag, for så vidt 

angår kapitalkrav. 

Realkredit Danmark har selv mulighed for at ændre deres faktiske fordeling af aktiver, hvilket 

teoretisk set vil gøre det billigere at kapitalisere sig. Grunden til, at det kun er teoretisk, at de 

12,5% der er sat som mål på forrentning af egenkapitalen, kun er et mål og ikke en faktisk pris. 

Ved 60% gulv, vil det betyde en ændring fra nuværende pris på 3,28 milliarder kr. til 1,9 milliarder 

kr., hvilket vil betyde et fald på 42%. Dette betyder, at der reelt vil være et meget stort ekstra 

råderum på trods af gulvet. 

Med et gulv på 90%, vil det betyde en ændring fra 3,28 milliarder kr. til 2,84 milliarder kr., som er 

et fald på 13,2%. 
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Altså vil Realkredit Danmark have mulighed for, uanset om gulvet kommer til at være 60% eller 

90%, at ændre deres fordeling af aktiver og reducere prisen i forhold til i dag. 

Her skal dog tages højde for, at de 12,5% går til ejerne, altså Danske Bank koncernen, imens lånt 

kapital går til långiver, hvorfor det er tvivlsomt, hvorvidt det vil være i den samlede koncerns 

interesse. 

Der ligger endnu en problemstilling ved ændring af aktiv fordelingen hos Realkredit Danmark, 

hvilket er den politiske del i det. 

Hvis Realkredit Danmark skal reducere deres egentlige egenkapital, vil det også betyde, at de skal 

udbetale et massivt udbytte til Danske Bank, måske over flere år. Mange mener i forvejen, at 

Danske Bank tjener for meget på Realkredit Danmark med de bidragsforhøjelser, der har været. 

Dette kunne derfor sende et forkert signal at udbetale så stort et udbytte og ikke mindst en 

forklaringsopgave i forhold til kunder og den generelle befolkning. 

 

10.6 Delkonklusion 
Ud fra ovenstående kan jeg konkludere, at det ud fra nuværende fordeling af kapital og 

overgangsordningen, vil have en stor omkostning for Realkredit Danmark, hvis der bliver indført 

gulvkrav på 60% og endnu mere, hvis det er på 90%. 

Baselkomiteen vil kunne imødekomme realkreditinstitutterne, ved at gå fuldt over til IRB 

ordningen, hvilket ved et gulv på 60%, vil lempe kravene og ved et gulv på 90% vil holde kravene 

nede på 20%. 

Realkredit Danmark har mulighed for at reducere deres teoretiske pris på kapital ved at ændre på 

deres aktivklasser, men det vil give et politisk problem i forhold til det signal den store udbetaling 

vil sende til befolkningen. Samtidig skal det også ses som værende en teoretisk pris på kapital, da 

den reelle forrentning af egenkapital jf. årsregnskabet 2015, ikke er på mere end 8,1%. 

Ser man videre end Realkredit Danmark og ser på den samlede realkredit sektor, vil det give 

udfordringer hos dem, der i forvejen har den mulige fordeling af kapital. Deres stigning ved et gulv 

på 60% vil være 58% og ved et gulv på 90% vil det give en stigning på 146% i kapitalkravet. 
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En ændring til IRB metoden for opgørelse af kapitalkrav vil betyde, at Baselkomiteen reelt også 

tilgodeser realkreditinstitutterne, da IRB metoden reelt tager højde for den lave risiko, der ligger i 

et realkreditinstitut og samtidig give et gulvkrav til bankerne, som har højere risiko ved en stor del 

af deres udlån. 

 

11. Realkreditforeningens årsmøde 2016 
Under Realkreditforeningens årsmøde 2016, holdt Lars Rohde en tale, som blandt andet 

omhandlede bidragsstigninger. Da talen er relevant i forhold til emnet og de bidragsstigninger jeg 

regner på senere i opgaven, vil jeg her kort gengive hans budskaber. Samtidig vil jeg ved beregning 

af bidragssatser inkludere nogle af hans budskaber og se, hvilken forskel det vil gøre. 

I første del af hans tale, adresserer han den egenkapital, som realkreditinstitutterne skal have og 

den internationale finansielle regulering. Her er det vigtigt, at det danske realkreditsystem er 

velpolstret og det er i vores egen interesse at være det. Der er 2 grunde hertil. Den første er, at vi 

skal have gode ratings hos rating bureauerne. Den næste og lige så vigtige er, at hvis et 

realkreditinstitut går ned, er det ejerne og kreditorerne, som skal bære tabene. Valget af et 

realkreditinstitut, kan derfor også falde på, hvorvidt der er risiko for, at man lider tab. 

Omkring de nye kapitalkrav fra EU’s side, mener han ikke, at de interne rating metoder skal 

begrænses, som det ellers er foreslået. Der skal være mulighed for at bruge dem, hvis det kan 

påvises, at risikoen er meget lav og dermed have et lavt kapitalkrav. 

Samtidig gør han dog også opmærksom på, at vi skal vælge vores kampe med omhu og at vi ikke 

kan anfægte alle beslutninger, der tages fra international side, da det også er i Danmarks 

interesse, at der er fælles spilleregler på tværs af sektoren. Derfor skal vi som her tage kampen op 

og se, hvorvidt der kan ændres i reglerne, når sikkerheden er stor, men andre gange vælge at 

indordne os. 

Herefter går han over til at se på indtjeningen og forventningen til indtjening i sektoren. Lars 

Rohde har en holdning til, at med den sikkerhed, der ligger i realkreditudlån, som også bruges, når 

vi skal fastsætte kapitalkrav, kan det ikke forventes, at afkastet er så stort. Det skyldes at en højere 

kapitaldækning også giver en mindre risiko til ejerne af realkreditinstituttet. 
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En anden ting, som står i modsætning til de høje afkastkrav er det nuværende renteniveau, som 

også påvirker indtjeningen kraftigt i institutterne, da de tidligere havde en stor del af deres 

indtjening på egen fonds beholdning. For eksempel havde Realkredit Danmark renteindtægter for 

kr. 1,963 milliarder i 2008, hvorimod den er helt nede på kr. 196 millioner i 2015. Altså en forskel i 

indtjening på kr. 1,767 milliarder. 

Han mener, at de høje afkastkrav giver en risiko for, at institutterne påtager sig for store risici i 

deres udlån og dermed senere hen havner i en situation, som kan henlede tankerne til 

finanskrisen og de store tab, som forekom dengang31. 

Da der i talen af flere omgange bliver nævnt, at afkastkravene kan være for høje i nuværende 

marked, vil jeg i mine beregninger på forhøjelse af bidragssats, tage højde for dette. Jeg vil her 

tage afsæt i nuværende egenkapitals forrentning og bruge det som en del af mine bidrags 

beregninger, da der så senere, når renten stiger, vil kunne komme en forøget renteindtægt på 

egen fonds beholdning og på den måde, vil man i et andet marked, kunne nå sit afkastmål. 

 

12. Prisstigninger i forbindelse med Basel IV 
Jeg vil i følgende lave en beregning på, hvor meget det kan forventes, at den gennemsnitlige 

bidragssats stiger med på et lån hos Realkredit Danmark, ud fra forudsætningerne om 60% og 90% 

gulvkrav. I beregningerne vil jeg ikke skelne mellem privat og erhvervsudlån, da jeg ikke har en 

oversigt over, hvor stor en forskel der i dag er på bidragssatserne de to imellem samt ikke har en 

komplet oversigt over, hvordan lånene er fordelt i forhold til belåning i ejendommen. 

Da egenkapitalens forrentning ikke er på 12,5%, som målsætningen er i dag, vil jeg først beregne, 

hvor meget kapitalomkostningerne er i dag, med nuværende egenkapitals forrentning. På den 

måde kan jeg beregne, hvor meget der skal til, for at opretholde nuværende egenkapitals 

forrentning på 8,1% og for at øge den til 12,5%. 

Som tidligere beregnet er kapitalkravene i dag på 26.200.000.000. 

 

                                                      
31

 
http://www.nationalbanken.dk/da/presse/taler/Documents/Nationalbankdirekt%C3%B8r%20Lars%20Rohdes%20tale
%20ved%20Realkreditforeningens%20%C3%A5rsm%C3%B8de%202015.pdf  

http://www.nationalbanken.dk/da/presse/taler/Documents/Nationalbankdirekt%C3%B8r%20Lars%20Rohdes%20tale%20ved%20Realkreditforeningens%20%C3%A5rsm%C3%B8de%202015.pdf
http://www.nationalbanken.dk/da/presse/taler/Documents/Nationalbankdirekt%C3%B8r%20Lars%20Rohdes%20tale%20ved%20Realkreditforeningens%20%C3%A5rsm%C3%B8de%202015.pdf
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Pris 8,1% egenkapitals forrentning 

Overgangsordning 

                                      

IRB: 

                                      

 

12.1 Gennemsnitligt bidrag i dag 

 Samlet udlån: 748.209.000.000 kr. 

 Samlede bidragsindtægter: 5.770.000.000 kr. 

 

                      
             

               
             

 

Den gennemsnitlige bidragssats for privat og erhvervsudlån er altså 0,7712% i dag. 

For overblikket skyld, vil jeg her opstille de scenarier, som jeg vil lave mine beregninger ud fra. Da 

det er usandsynligt, at Realkredit Danmark vil ændre på deres fordeling af kapital, vil jeg lave mine 

beregninger ud fra, at kapitalen er fordelt som den er i dag. 

 

Pris for kapital i dag: Overgangsordning IRB 

Krav i dag med nuværende 

fordeling 8,1% 
                                    

Krav i dag med nuværende 

fordeling 12,5% 
                                    

Krav 60% med nuværende 

fordeling 
                                 

Krav 90% med nuværende 

fordeling 
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Forskel 60% gulv 12,5%: 

Overgangsordning. 

                                              

IRB 

                                            

 

Forskel 90% gulv: 

Overgangsordning 

                                              

IRB 

                                              

 

12.2 Nødvendig stigning i bidragssats 
For at beregne den nødvendige stigning, vil jeg tage de øgede omkostninger og regne ud, hvor stor 

en procentdel af det samlede udlån, det udgør. Dette vil give en god indikation af, hvor meget 

bidragssatsen skal sættes op, for at opnå en egenkapitals forrentning på 12,5% med de nye krav. 

                  

            
                         

 

Stigning med samtidig forhøjelse til 12,5%: 

60% gulv: 

Overgangsordning 

             

               
                   

IRB 
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90% gulv: 

Overgangsordning 

             

               
                   

IRB 

             

               
                   

 

12.3 Stigning med bibeholdelse af 8,1% 

Da jeg ikke tidligere har lavet beregninger på prisen på kapital ved 8,1% i egenkapitals forrentning, 

vil jeg lave den direkte inde i mine ligninger. Jeg vil i stedet for at indsætte tidligere beregnet pris 

på kapital, vil indsætte kapitalkravet og gange det med 8,1% og herefter fratrække nuværende pris 

på kr. 2.122.200.000. 

60% gulv: 

Overgangsordning 

                                 

               
                   

IRB 
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90% gulv: 

Overgangsordning 

                                 

               
                   

IRB 

                                 

               
                   

 

12.4 Opsummering 

Det nuværende gennemsnitlige bidrag er på 0,7712%, som er fordelt over privatudlån og 

erhvervsudlån. 

Hvis det nuværende mål om 12,5% i egenkapitalens forrentning, vil indtjeningen først skulle 

forhøjes under nuværende kapitalkrav, samt forhøjes forholdsmæssigt mere, hvis der indføres et 

gulv, som øger kapitalkravene. 

Her vil der med et 60% gulv være en stigning i kapitalkrav på kr. 3 milliarder, hvis 

overgangsordningen bibeholdes. Det vil betyde en stigning i bidragssatsen på 0,4064% hvilket 

svarer til en stigning ud fra nuværende niveau på 52,7%. Der er en stigning på 505 millioner, hvis 

der skiftes over til IRB opgørelse, det betyder, at stigningen kun vil være på 0,0676% point, 

svarende til 8,8%. 

Ser vi på 90% gulvet, vil stigningen ved overgangsordningen være på kr. 5,6 milliarder og 0,7502% 

point, svarende til 97,3% i stigning i forhold til i dag, næsten en fordobling. Hvis der derimod kan 

bruges IRB ordning og 90% gulv, vil stigningen være kr. 1,8 milliarder og 0,2426% point, som svarer 

til 31,5%. 

Vælger Realkredit Danmark at lytte til Lars Rohdes budskaber, kan vi antage, at nuværende 

indtjening på 8,1% forrentning af egenkapitalen, vil billedet være en smule anderledes. 

Med 60% gulvet og overgangsordningen, vil stigningen i bidraget være på 0,1635% point, svarende 

til 21,2% i forhold til i dag. 60% gulvet og IRB ordningen vil med nuværende egenkapitalforrentning 

falde med 0,0560% point, svarende til et fald på 7,3%. 

Med 90% gulv, vil det med overgangsordningen være en stigning i bidraget på 0,6699% point, 
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svarende til 86,9%. Hvis IRB bliver en mulighed vil bidraget stige med 0,0574% point, svarende til 

7,4%. 

 

12.5 Delkonklusion 

Det gennemsnitlige bidrag i dag er på 0,7712%, hvilket er et meget groft tal, men som dog kan give 

et udgangspunkt for, hvor meget det samlede bidrag skal stige fremadrettet. Stigningen i bidrag 

ved overgangsordningen spænder fra 21,2% til 97,3% alt efter, hvordan gulvet falder ud. Det gør 

altså en meget stor forskel, hvordan det i sidste ende bliver sammensat.  

Hvis Baselkomiteen ikke ønsker, at det skal blive væsentligt dyrere at kapitalisere sig, bliver de 

derfor nødt til at arbejde med flere tiltag end blot gulvkravet. Her er det som tidligere nævnt en 

mulighed at lade institutterne bruge IRB ordningen til at opgøre deres kapitalkrav. 

Hvis IRB ordningen bruges spænder det helt fra -7,3% til 31,5%, hvilket vil være meget mere 

acceptabelt for låntagerne. Men for at holde det på samme niveau som i dag, vil det være 

nødvendigt for Realkredit Danmark at nedsætte deres egne forventninger til egenkapitalens 

forrentning i nuværende marked. Denne egenkapitals forrentning vil så kunne øges, når 

renteniveauet igen stiger, frem for i dag, hvor indtjeningen er meget presset af negative og 

nulrenter på korte obligationer og meget lave renter på de lange obligationer. 

Ønsker Baselkomiteen og Realkredit Danmark at fortsætte med nuværende bidragssatser er det 

bestemt en mulighed, dog lægger de fleste scenarier op til, at den i hvert fald skal stige en smule. 

En væsentlig betragtning er, at alle beregninger i dette afsnit er meget grove, da det er en 

gennemsnitsbetragtning af udlånet. Dertil kommer, at der ikke er taget højde for, at et gulvkrav vil 

ramme erhvervsudlån hårdere end privatudlån, da det via nuværende standardmetode er på 50% i 

risikovægt imod 35% på privatudlån. 
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13. Rating bureauer 
 

13.1 Hvad er et rating bureau 

De 3 store rating bureauer er Standard & Poors, Moody’s og Fitch, som kreditvurderer alt fra 

virksomheder til stater. 

De vurderer risikoen for tab, hvis man køber aktier, obligationer eller andre finansielle 

instrumenter. De danske realkredit obligationer er derfor også ratet. 

Rating er afgørende for investorer, når de skal ud og købe. Især i tider, hvor der kan være pres på 

markederne, kan en god rating være det afgørende for at en investor vælger en obligation. 

Rating er delt op fra meget god til konkurs. Kigger vi på Standard & Poors som et eksempel er 

deres rating delt op fra AAA, som er den bedste rating mulig, denne gives kun hvis forventning om 

tilbagebetaling er ekstremt stærk, den dårligst mulige rating er D, som er et selskab der er gået 

konkurs32. 

Ratings fastsættes henover et helt konjunktur forløb, hvilket også betyder, at de nedgraderes en 

uge for at opgraderes ugen efter. 

Flere investorer fastsætter deres investeringer efter ratings og har også fastsat retningslinjer for, 

hvilken risiko de må løbe, idet dette også ville skabe for stor løbende udskiftning i porteføljer. 

 

 

13.2 Påvirkning af kapital 
Realkreditinstitutterne er som tidligere nævnt underlagt krav fra EU og finanstilsynet, som sætter 

krav til, hvor meget kapital der skal sættes til side for hver udlånt krone. 

Oven i disse krav kommer rating bureauerne, som stiller krav til en overdækning udover 

lovkravene. 

I Basel I overgangsreglerne er det fastsat, at Realkredit Danmark i 2015, skulle have en 

kapitaldækning på 22,2%. 

Udover dette forventes det også fra rating bureauerne, at der er sat yderligere kapital til side. 

                                                      
32

 Se bilag 2 – Global Covered Bond Characteristics and Rating Summary Q4 2015 
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Derfor var dækningen i Realkredit Danmark ved udgangen af 2015 på 38,8% - altså en 

overdækning på 16,6% svarende til 19,6 milliarder. 

Den største forskel på de krav der stilles fra tilsynsmyndighederne og rating bureauerne er, at 

rating bureauerne ikke stiller krav til, hvordan overdækningen fundes. Dermed kan det teoretisk 

være dag til dag lån. 

Ifølge rapporten fra 4. kvartal af Standard & Poors33, skal der i Realkredit Danmarks kapitalcenter 

S, som er det kapitalcenter der udsteder fastforrentede obligationer, være en overdækning på 

2,5%. Dette vil dog ikke efterlade plads til at denne buffer ændrer sig uden en nedgradering. Hvis 

der skal være plads til et fald i dækning er kravet til kapitalcenter S på 5,65%. 

Kapitalcenter T, der udsteder variabelt forrentede lån, er på 3,65%, uden plads til et fald og på 

7,05%, hvis der skal være plads til udsving. 

Ved udgangen af 2015 var overdækningen på kapitalcenter S 9,56% og 9,15% på kapitalcenter T. 

Realkredit Danmark er også dækket af Fitch, som har lignende krav til overdækning. 
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 Se bilag 2 – Global Covered Bond Characteristics and Rating Summary Q4 2015 
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14. Konklusion 
 

14.1 Tidligere reguleringstiltag 

I forbindelse med indførelse af Basel III reglerne, har de hos Realkredit Danmark ikke haft stor 

betydning for ændringen i bidragssatsen. Dette primært på grund af den måde, som Realkredit 

Danmark er kapitaliseret på, med fuldt ud egentlig egenkapital i stedet for en fordeling ud fra 

kravene. Den primære forskel var ændringen fra 2% egentlig egenkapital som krav, til 4,5% 

egentlig egenkapital. Selv med denne ændring er forskellen ikke stor, hvorfor bidragsstigningen 

ikke kan tilskrives dette. 

Det der har en stor indvirkning på bidragsstigningerne, er Tilsynsdiamanten for 

realkreditinstitutter. Denne satte blandt andet krav om, at afdragsfrie lån maksimalt måtte udgøre 

10% af den samlede portefølje, hvis lånet lå over 75% af den maksimale belåning i en bolig. Samt 

kravet om, at F1 og F2 lån, hvor belåningen var over 75% af den maksimale belåning, højst måtte 

udgøre 25% af porteføljen. Derfor er bidragene primært blevet sat op på lånetyperne med 

afdragsfrihed, samt lånetyperne med variabelt forrentede lån, da det får kunderne til at skifte væk 

fra denne slags lån, når det bliver dyrere. 

Bidragsstigningerne har i denne periode gjort, at bidragsindtægterne er steget med 54%. Dette er 

dog sket samtidig med, at renteindtægterne på egen beholdning af aktiverne er faldet væsentligt 

grundet det lave renteniveau. 

Den øgede indtjening, har altså ikke været til at dække kapitalkrav, men er brugt til at styrke 

forretningen, her kan primært henføres til faldet i renteindtægter, på egen beholdning af 

obligationer. 

 

14.2 Basel IV 
Ud fra mine beregninger på ændringen i den kapital, der skal sættes til side, herunder også 

omkostningen, vil det have en stor indvirkning på Realkredit Danmarks indtjening, hvis der stadig 

bruges overgangsordning og med en forventning om en egenkapitals forrentning på 12,5%. Her vil 

prisen stige med 58% i forhold til i dag, ved et gulv på 60% og 146% ved et gulv på 90%, hvilket vil 

tvinge Realkredit Danmark til at hæve priserne væsentligt. 
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Der ligger dog nogle muligheder for, at det ikke skal have så stor en påvirkning. Det kan for 

eksempelvis være, at Baselkomiteen vælger at lade realkreditinstitutterne bruge IRB metoden i 

stedet for overgangsordningen, hvilket ved et 60% gulv, stort selv vil give samme pris på kapitalen, 

som de har i dag. Og ved 90% vil det være en stigning på 20% i forhold til i dag, hvilket også er 

acceptabelt. 

Realkredit Danmark selv har også nogle muligheder. Lige nu er den fulde kapital dækket med 

egentlig egenkapital, hvilket er dyrt, når man har en forventning om en egenkapitals forrentning 

på 12,5%. Hvis denne reduceres til 4,5% og resten dækkes med hybrid kernekapital og 

supplerende kapital, vil det reelt ikke have en omkostning. Af politiske årsager er det nok næppe 

en mulighed, de vil overveje, da det vil kræve et meget stort udbytte til Danske Bank, hvilket nok 

ikke vil blive taget godt imod af kunderne. 

I forhold til Lars Rohdes tilgang til realkreditsektoren i Danmark, skal forrentningen af 

egenkapitalen ikke være så høj, som det forventes i dag, da det lave renteniveau er med til at 

presse priserne ned. 

Ved mine beregninger på ændring i bidragssatsen, har jeg derfor valgt både at medtage en 

forventet egenkapitals forrentning på 12,5% og på nuværende 8,1%. Det viser, at der er meget 

stor forskel på, hvor meget bidragssatsen vil stige i gennemsnit på lån, hvis man ændrer sine 

forventninger til egenkapitalens forrentning. 

Det gennemsnitlige bidrag på lån i dag er på 0,7712%. Det vil med en forventning om 12,5% i 

egenkapitalens forrentning betyde en stigning op til 0,4064% point, hvis overgangsordningen 

stadig bruges og et 60% gulv. Bruges derimod IRB, vil det med 60% gulv kun stige med 0,0676% 

point. 

Med et 90% gulv, vil denne stigning være mellem 0,7502% point og 0,2426% point, altså en 

stigning på op til 97,3%. 

Sættes forventningen til egenkapitalens forrentning her og nu ned til 8,1%, vil det med et 60% 

gulv, kun betyde en stigning på 0,0560% point til 0,1635% point og med 90% gulv vil stigningen 

være på mellem 0,0574% point og 0,6699% point, som svarer til op til 86,9%, hvilket stadig er en 

væsentlig stigning i forhold til i dag, men trods alt mindre. 
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14.3 Eksterne vurderingsinstitutter 
Hos de eksterne vurderingsbureauer, er der krav til, hvor meget kapital, der skal stilles til side. 

Deres vurdering betyder meget for de udenlandske investorer, idet de bruger dem som guidelines. 

Det kan forventes, at de fremadrettet også vil have en stor indflydelse, men det er svært at 

vurdere, hvordan deres krav vil ændre sig, hvis kravene til sektoren generelt øges. I den optimale 

verden vil de se det, som at de kan sænke deres krav, når der nu stilles endnu større krav internt. 

 

14.4 Forventninger 

Jeg mener ud fra mine beregninger, at vi ud fra nuværende udkast til Basel IV, kan forvente at 

realkreditinstitutterne inklusiv Realkredit Danmark sætter deres bidragssatser op. Hvor meget, det 

i givet fald vil være, er svært at forudsige præcist, før udspillet fra Baselkomiteen har været 

igennem EU og falder endeligt på plads. Det vil i høj grad være afgørende, om der i samme 

omgang ændres på overgangsordningen, så IRB rigtigt kan komme i spil til realkreditsektoren i 

Danmark, hvor de får gavn af deres meget lave risiko. 
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15. Kildehenvisning 
 

15.1 Udgivelser 

Rangvid Rapporten – Udarbejdet af Erhvervs og Vækstministeriet – udgivet 2013 

https://www.evm.dk/~/media/files/2013/rapport-fra-udvalget-om-finanskrisens-rsager.ashx  

 

Baselkomiteens historie og Basel III: 

http://www.bis.org/bcbs/history.htm  

http://www.bis.org/bcbs/basel3.htm?m=3%7C14%7C572  

http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf  

”Nye kapitalkrav til pengeinstitutter” - Udgivet af Deloitte september 2013 

https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/dk/Documents/financial-services/Nye-

kapitalkrav-til-pengeinstitutter.pdf  

 

SIFI krav 

Opgørelse over SIFI institutter af d. 30/6-2015 – Udgivet af Erhvervs og Vækstministeriet 

https://www.evm.dk/arbejdsomraader/det-finansielle-omraade/finansiel-stabilitet/sifikrav  

 

Basel IV: 

http://www.bis.org/bcbs/publ/d362.pdf 
 
 

Søjler og kapitalkrav 

Fra Danske Banks hjemmeside 

https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-

kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-I.aspx?tab=0#tabanchor 

https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-

kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-II.aspx 

https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-

https://www.evm.dk/~/media/files/2013/rapport-fra-udvalget-om-finanskrisens-rsager.ashx
http://www.bis.org/bcbs/history.htm
http://www.bis.org/bcbs/basel3.htm?m=3%7C14%7C572
http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/dk/Documents/financial-services/Nye-kapitalkrav-til-pengeinstitutter.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/dk/Documents/financial-services/Nye-kapitalkrav-til-pengeinstitutter.pdf
https://www.evm.dk/arbejdsomraader/det-finansielle-omraade/finansiel-stabilitet/sifikrav
http://www.bis.org/bcbs/publ/d362.pdf
https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-I.aspx?tab=0#tabanchor
https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-I.aspx?tab=0#tabanchor
https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-II.aspx
https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-II.aspx
https://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Risikostyring/CRD-kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-III.aspx
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kapitalkravsdirektiv/Pages/Soejle-III.aspx  

http://www-

2.danskebank.dk/link/HTMLrisiko2006/$file/dk_kapitalstyring_kapitalbehov_og_crd.html  

 

Generel brug af Realkreditrådet og Realkreditforeningens hjemmesider 

http://www.realkreditraadet.dk  

http://www.realkreditforeningen.dk/Pages/forside.aspx  

 

15.2 Artikler 

”Her er tallene bag Nykredits værste mareridt” af David Bentow d. 2/3-2016 i Finanswatch 

http://finanswatch.dk/secure/Finansnyt/Realkredit/Nykredit/article8482630.ece 

 

”EU afgørelse godt nyt for dansk realkredit” af d. 10/10-2014 

http://www.realkreditraadet.dk/Nyt_-

_presse/Nyheder/Nyhedsvisning.aspx?Action=1&NewsId=1129&PID=7952  

 

Tale af Lars Rohde til realkreditforeningens årsmøde 2016 

http://www.nationalbanken.dk/da/presse/taler/Documents/Nationalbankdirekt%C3%B8r%20Lars

%20Rohdes%20tale%20ved%20Realkreditforeningens%20%C3%A5rsm%C3%B8de%202015.pdf 

 

15.3 Regnskaber 
Regnskaber fra Realkredit Danmark kan alle findes her 

http://rd.dk/da-dk/om-os/Regnskaber/Pages/Arkiv.aspx  

Jeg har brugt 2011, 2013 og 2015. 

 

Realkredit Danmarks Risk Report Q4 2015 

http://www.rd.dk/da-dk/investor/library/pages/risk-report.aspx 

 

http://www-2.danskebank.dk/link/HTMLrisiko2006/$file/dk_kapitalstyring_kapitalbehov_og_crd.html
http://www-2.danskebank.dk/link/HTMLrisiko2006/$file/dk_kapitalstyring_kapitalbehov_og_crd.html
http://www.realkreditraadet.dk/
http://www.realkreditforeningen.dk/Pages/forside.aspx
http://finanswatch.dk/secure/Finansnyt/Realkredit/Nykredit/article8482630.ece
http://www.realkreditraadet.dk/Nyt_-_presse/Nyheder/Nyhedsvisning.aspx?Action=1&NewsId=1129&PID=7952
http://www.realkreditraadet.dk/Nyt_-_presse/Nyheder/Nyhedsvisning.aspx?Action=1&NewsId=1129&PID=7952
http://www.nationalbanken.dk/da/presse/taler/Documents/Nationalbankdirekt%C3%B8r%20Lars%20Rohdes%20tale%20ved%20Realkreditforeningens%20%C3%A5rsm%C3%B8de%202015.pdf
http://www.nationalbanken.dk/da/presse/taler/Documents/Nationalbankdirekt%C3%B8r%20Lars%20Rohdes%20tale%20ved%20Realkreditforeningens%20%C3%A5rsm%C3%B8de%202015.pdf
http://rd.dk/da-dk/om-os/Regnskaber/Pages/Arkiv.aspx
http://www.rd.dk/da-dk/investor/library/pages/risk-report.aspx
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15.3 Nøglepersoner 
Bent Østrup Callisen, First Vice President i Realkredit Danmarks Funding afdeling 

Bent har hjulpet mig med satser på funding til afdækning af kapitalkrav i Realkredit Danmark.  

Christian Hilligsøe Heinig, Cheføkonom i Realkredit Danmark 

Udlevering af historiske bidragssatser hos Realkredit Danmark, Excel ark. 

Jesper Tvede, Risikostyringschef Realkredit Danmark 

Jesper har været en generel sparringspartner i udarbejdelsen af min opgave, hvor vi har 

gennemgået det jeg har skrevet og talt om indgangsvinkler til de forskellige punkter. 
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16. Bilag 
Bilag 1 

”Nye regler fra Basel vil påvirke væksten negativt” – Af Karsten Beltoft 16/2-2016 

Bilag 2 

“Global Covered Bond Characteristics and Rating Summary Q4 2015” – Standard and Poors 

Bilag 3 (Kun elektronisk) 

Excel ark – Historisk bidragssats Realkredit Danmark. 

Er vedlagt elektronisk, da det fylder for meget til at printe. 



N O T A T

16. februar 2016

Kontakt  Karsten Beltoft

Direkte +45 3370 1111

kab@realkreditforeningen.dk

Journalnr. 421/06

Dok. nr. 549504-v1

Nye regler fra Basel vil påvirke væksten negativt

Danske boliglån ydes for langt hovedpartens vedkommende via special-
banker – realkreditinstitutter – hvis eneste forretningsområde er udlån 
mod pant i fast ejendom.

Realkreditinstitutter funder sig alene via udstedelse af covered bonds (real-
kreditobligationer), og der er derfor en tæt sammenhæng mellem lånenes 
karakteristika (rente, afdrag m.v.) og de udstedte obligationer, ligesom der 
altid er et match mellem mængden af udestående lån og udstedte obligati-
oner (stock balance) og et match mellem låntagernes indbetalinger og real-
kreditinstituttets udbetalinger til obligationsejerne (flow balance).

Det indebærer, at realkreditinstitutter ikke påtager sig renterisici, men alene 
har en kreditrisiko ved udlånet. Sikkerheden ved udlånet baserer sig dels på 
låntagers økonomi, dels sikkerheden i den belånte ejendom.

Realkreditsektoren har et udlån svarende til 130 pct. af Danmarks bnp. 
Udlånet er procentvis fordelt således på sektorer:

Ejerboliger 60 pct.
Boligudlejning 15 pct.
Landbrug 10 pct.
Øvrige erhvervsområder 15 pct.
I alt 100 pct.

75 pct. af udlånet er således til boligejendomme, hvilket er et meget sikkert 
udlånsområde. Resten af udlånsporteføljen er til forskellige erhvervsseg-
menter, hvor belåningsgrænsen er 60 pct. af ejendomsværdien.

Realkredit er derfor et meget sikkert forretningsområde med lav tabsrisiko. 
I lange perioder har nedskrivningerne (forventede tab) ligget under 0,1 
pct., mens nedskrivningerne gennem den seneste krise har ligget i interval-
let 0,1-0,2 pct. af porteføljen. Der er tale om en stigning, men trods alt et 
niveau de færreste kreditinstitutter kan hamle op med selv i ”fredstid”.

Figur 1 på næste side viser nedskrivninger de seneste 100 år i procent af 
udlånsporteføljen.

Bilag 1



Figur 1: Nedskrivninger på realkreditlån i pct. af porteføljen siden 1915 

Hvorfor er tabene i realkreditsektoren så beskedne?
Der ligger en stor sikkerhed i selve 
nerer rente- og likviditetsrisici og realkreditinstituttet derfor alene påtager 
sig en kreditrisici. 

Realkredit er et gennemreguleret område, hvor der findes detaljerede regler 
for værdiansættelse af ejendomme, belån
nomiske formåen, et effektivt tinglysningssystem, som betyder at der ikke 
er usikkerhed om retsstillingen ved misligholdelse af et lån, og standard 
pantebreve, som uden langvarige retslige skridt kan danne baggrund for 
tvangssalg af den belånte ejendom, hvis der er behov for det. Det er med 
til at minimere tabet i de situationer, hvor der opstår betalingsproblemer.

Hvis der ikke indgås særlige aftale, eksempelvis en afdragsordning, vil der 
typisk blot gå 6 måneder fra der 
dom ender på tvangsauktion. Det ved låntagerne og derfor er ydelsen på 
realkreditlånet som regel det sidste, som misligholdes.

Der er således et legalt set-up til gunst for realkreditsystemet, derudover 
har Danmark et social- og arbejdsmarkedssystem, der sikrer låntagere en 
indkomst ved arbejdsløshed og sygdom. 

Derudover er der efterhånden oparbejdet ganske store pensionsformuer, 
som sikrer, at mange efter den arbejdsaktive alder også har råd til at betale 
ydelser på realkreditlån. 

Figur 1: Nedskrivninger på realkreditlån i pct. af porteføljen siden 1915 

Hvorfor er tabene i realkreditsektoren så beskedne?
Der ligger en stor sikkerhed i selve balanceprincippet, som stort set elimi-

og likviditetsrisici og realkreditinstituttet derfor alene påtager 

Realkredit er et gennemreguleret område, hvor der findes detaljerede regler 
for værdiansættelse af ejendomme, belåningsgrader, krav til låntagers øko-
nomiske formåen, et effektivt tinglysningssystem, som betyder at der ikke 
er usikkerhed om retsstillingen ved misligholdelse af et lån, og standard 
pantebreve, som uden langvarige retslige skridt kan danne baggrund for 

ngssalg af den belånte ejendom, hvis der er behov for det. Det er med 
til at minimere tabet i de situationer, hvor der opstår betalingsproblemer.

Hvis der ikke indgås særlige aftale, eksempelvis en afdragsordning, vil der 
typisk blot gå 6 måneder fra der ikke betales på et realkreditlån til en ejen-
dom ender på tvangsauktion. Det ved låntagerne og derfor er ydelsen på 
realkreditlånet som regel det sidste, som misligholdes.

up til gunst for realkreditsystemet, derudover 
og arbejdsmarkedssystem, der sikrer låntagere en 

indkomst ved arbejdsløshed og sygdom. 

Derudover er der efterhånden oparbejdet ganske store pensionsformuer, 
som sikrer, at mange efter den arbejdsaktive alder også har råd til at betale 
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Realkredit er et gennemreguleret område, hvor der findes detaljerede regler 

som sikrer, at mange efter den arbejdsaktive alder også har råd til at betale 
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Beregning af kapitalkrav
Et kreditinstituts kapitalkrav beregnes som de risikovægtede aktiver gange 
et lovbestemt solvenskrav på 8 pct. tillagt div. buffere (SIFI-buffer, kapi-
talbevaringsbuffer, kontracykliskbuffer).

De risikovægtede aktiver kan henføres til kreditrisiko, markedsrisiko og 
operationel risiko. Kreditrisikoen udgør langt hovedparten af de risikovæg-
tede aktiver og beregnes af krediteksponeringer, og kan beregnes enten 
med udgangspunkt i instituttets egne tabserfaringer via anvendelse af in-
terne ratingmodeller eller via en standardmetode. I det følgende behandles 
alene kreditrisikoen. Metoden baseret på interne ratingmodeller kaldes IRB 
(Internal Rating Based Approach). Hvert enkelt realkreditinstitut har ud-
viklet en sådan ratingmodel. Baseret på det enkelte instituts erfaringer be-
regner ratingmodellen sandsynligheden for at deres kunder misligholder 
lån, og tabet for instituttet, hvis det går galt. Modellerne er godkendt af 
Finanstilsynet. En vigtig pointe er, at det er institutspecifikke modeller 
med parametre baseret på faktiske historiske erfaringer.

I IRB-modellen beregnes en risikovægt for det enkelte lån på baggrund af 
sandsynligheden for, at låntageren misligholder sit lån, og det forventede 
tab for instituttet, hvis låntageren misligholder. Selve beregningen sker ved 
hjælp af en formel, som er den samme for alle institutter. Risikovægten 
ganges med udlånet (aktivet), hvorved det risikovægtede aktiv fremkom-
mer. For lån til ejerboliger kunne instituttets gennemsnitlige risikovægt ek-
sempelvis være 15 pct.. Hvis et institut eksempelvis har udlån for samlet 
100 mia. kr. til ejerboliger, er de risikovægtede aktiver således 15 mia. kr..  
Hvis institutter inkl. div. buffere har et samlet solvenskrav på 14 pct., bli-
ver kapitalkravet 14 pct. af 15 mia. kr., svarende til 2,1 mia. kr.

Det er komplekst og krævende at udvikle IRB-modeller, og derfor kan kun 
de største kreditinstitutter udvikle sådanne modeller. Har man ikke en 
IRB-model beregnes risikovægtene ud fra en standardmetode.

Som navnet indikerer tages der i standardmetoden ikke hensyn til faktiske 
forhold relateret til det enkelte institut eller for de økonomiske og juridiske 
rammevilkår for långivning i de lande, hvor instituttets opererer. Får lån 
med pant i beboelsesejendomme opererer standardmetoden med en fast 
risikovægt på 35 pct. Et lån med pant i en beboelsesejendom i fx Mexico 
eller USA får således samme risikovægt under standardmetoden, som et 
lån med pant i fast ejendom i Danmark eller Sverige, uden hensyn til tab-
serfaringerne i den enkelte lande 

I eksemplet overfor med udlån med pant i fast ejendom på 100 mia. kr. vil 
kapitalkravet under standardmetoden med en risikovægt på 35 pct. blive 
4,9 mia. kr., hvor kapitalkravet under IRB-metoden var 2,1 mia. kr.
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Hvorfor er Basel Komitéens forslag et problem for dansk realkredit? 
De risikovægtede aktiver og dermed kapitalkravet vil altid være lavere ved 
at benytte en IRB-model (ellers er der ingen grund til at udvikle en IRB-
model).

Basel Komitéen er imidlertid ved at revidere reglerne for risikovægtene 
under IRB, således at der indføres et såkaldt minimumskrav for de risiko-
vægtede poster, kaldet ”gulv”, hvor dette gulv skal baseres på standardme-
todens risikovægte. Det er endnu ikke besluttet, hvor højt dette gulvkrav 
skal sættes, men i det første høringsdokument fra Basel Komiteen var gul-
vet sat til 80 pct. af de risikovægtede poster under standardmetoden.

Baggrunden for at Basel Komiteen ønsker et minimumskrav til de risiko-
vægtede poster under IRB metoden er, at visse landes centralbanker, navn-
lig USA, er bekymrede for, at IRB-metoden kan give for lave risikovægte i 
forhold til de faktiske risici.

Et gulvkrav på 80 pct. af de risikovægtede poster under standardmetoden 
vil i mange lande rundt om på kloden måske ikke være helt ved siden af, og 
til at leve med for IRB-institutter. Problemet er, at det reelt vil ødelægge 
muligheden for at anvende IRB-metoden i mange europæiske lande, her-
under særligt for realkreditinstitutter i Norden, som opererer i sunde øko-
nomier med en lang tradition for lån med pant i fast ejendom og solide 
juridiske rammevilkår for sådanne lån.

I eksemplet med udlån til ejerboliger på 100 mia. kr., hvor IRB-modellen 
for et realkreditinstitut, der opererer i Danmark, gav et kapitalkrav på 2,1 
mia. kr. og standardmetoden på 4,9 mia. kr., bliver det bindende krav for 
IRB-instituttet på 80 pct. af 4,9 mia. kr. svarende til 3,9 mia. kr.

Overordnet set er vi modstandere af et gulvkrav til IRB. Vi finder, at der er 
gode alternativer initiativer på vej med henblik på at begrænse muligheden 
for at undervurdere risikoen under IRB-metoden og samtidigt bevare de 
fordele ved risikofølsomme kapitalkrav, som IRB-metoden giver. Også et 
kommende alternativt kapitalkrav baseret på uvægtede aktiver (gearings-
krav) vil overflødiggøre et gulvkrav til IRB.

Vi ved endnu ikke om, eller i givet fald hvordan, et kommende gulvkrav til 
IRB bliver. Basel Komiteen skal træffe beslutning i løbet af 2016. Derefter 
bliver spørgsmål, om eller i givet fald hvordan, det vil skulle implementeres 
i EU. 

Et vigtigt element i denne forbindelse er, at Basel Komiteen i løbet af for-
året 2016 vil revidere standardmetoden for kreditrisiko. I den forbindelse 
er det meget vigtigt – måske specielt af hensyn til et kommende gulvkrav 
til IRB baseret på standardmetoden - at standardmetoden bliver mere risi-
kofølsom for lån med pant i fast ejendom. Risikovægtene under standard-
metoden for lån med pant i fast ejendom bør bedre afspejle risikoforhol-
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dene og tabserfaringerne i lande med sunde økonomier og velfungerede 
markedet for boliglån. Så må det være op til myndighederne i lande med 
mindre gode vilkår for boliglån at sætte risikovægtene op for lån til ejen-
domme i disse lande, så det bedre afspejler lokale forhold. 

Konklusion:
Resultatet af at indføre et gulv under de risikovægtede poster for IRB me-
toden baseret på standardmetoden kan kun blive dyrere lån for låntagere, 
hvilket vil påvirke væksten negativt. 

Øget kapitalisering af realkreditinstitutter kan selvfølgelig siges at øge sik-
kerheden yderligere i systemet til gavn for den finansielle stabilitet. På et 
tidspunkt må man dog overveje, om merværdien ved øget kapitalisering 
står mål med de negative samfundseffekter på væksten. Realkreditforenin-
gens vurdering er, at den balance efterhånden er skredet, således at mer-
værdien af øgede kapitalkrav ikke står mål med de negative konsekvenser 
for samfundsøkonomien.

Finansrådet har tidligere beregnet, at den et kommende gulvkrav baseret 
op 80 pct. af de risikovægtede poster under standardmetoden vil lede til 
øgede kapitalkrav i niveauet 85 mia. kr. 

Basel Komitéen vil fremføre, at IRB-modellernes risikovægte er alt for la-
ve, men risikovægtene er baseret på historiske erfaringer i realkreditinsti-
tutterne i Danmark og vel og mærke historiske erfaringer, som også dæk-
ker finanskrisen fra 2008 til i dag. 



Bilag 2


































































