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Hovedresultater og
anbefalinger

Analysens hovedresultater

@konomiske effekter som fglge af overimplementering i den finansielle
requlering i Danmark:

* 15 mia. kr.i tabt velstand (negativ BNP-effekt]
* 75 mia. kr.i ekstra kapitalbinding
* Op'til 1 mia. kr. i egede sektoromkostninger

Finans Danmarks anbefalinger
1. Indfer et bindende politisk mal om at fierne overimplementering
1.1. Friger kapital og seenk ungdvendige finansieringsomkostninger
1.2. Nedskrivninger bar i hgjere grad afspejle de faktiske tabsniveauer over tid
1.3. Tilpas kreditprocessen til risikoen
1.4. Giv danskerne adgang til et sterre investeringsunivers

2. Indfer ethensyn til vackst og konkurrenceevne i Finanstilsynets mandat

3. Skab et mere forudsigeligt og helhedsorienteret tilsyn
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Introduktion

Danmark og Europa stér i en ny kon-
kurrencesituation. Lavere produktivi-
tetsvaekst, store investeringsbehov og
skeerpede globale udfordringer gor
adgangen til finansiering - b&de 1&n og
kapital - til et centralt konkurrencevilkdr.
Forsvar, energiomstilling, gren omstilling,
digitalisering og ny teknologi kraever
finansiering i en skala, som offentlige
budgetter ikke kan lofte alene. Velfun-
gerende markeder for investering, l&n
og kapital er derfor afgerende for Dan-
marks og Europas vaekst.

Det stiller ogsd krav til requleringen. Skif-
tende regeringer har siden 20715 haft
som princip, at danske virksomheder
ikke bor stilles darligere end virksomhe-
der i sammenlignelige EU-lande, og at
danske regler derfor som udgangspunkt
ikke ber gé videre end EU-reglerne.

P& trods af dette viser denne analyse,
at dansk finansiel requlering og tilsyns-
praksis fortsat gdr vaesentligt videre end
det, EU-reglerne kraever. Dels har Dan-
mark egne seerregler oven pd EU-regler-
ne, dels fortolkes og anvendes de feelles
regler mere vidtgdende i Danmark end
iEU.

Overimplementeringen rammer omréder
med stor betydning for samfundsekono-
mien, blandt andet adgangen til I&n for
virksomhederne og adgangen til gode
investeringsprodukter for husholdnin-
gerne. Den rammer ogsd den finansielle
sektors mulighed for at bidrage til Dan-
marks konkurrenceevne og innovation.
Konsekvenserne er hojere kapitalbin-
ding, hojere nedskrivninger pd udlén,
tungere kreditprocesser, vanskeligere
adgang til 1an, selvom dette ud fra en
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konkret vurdering ville vaere forsvarligt,
og et smallere investeringsunivers for
danske borgere. Konkret betyder det, at
|&dn bliver dyrere for husholdninger og
virksomheder, at Danmarks konkurren-
ceevne svaekkes, og at der bindes kapi-
tal og udldnspotentiale, der ellers kunne
veere anvendt til investeringer i samfun-
det, og som kunne have gget BNP.

Robust requlering er en forudsaetning for
stabilitet, tillid og velfungerende finan-
sielle markeder. Pointen er derfor ikke, at
reqguleringen skal svaekkes. Pointen er, at
requleringen skal rammerrigtigt og afveje
flere vaesentlige hensyn samtidig.

Hvorfor fokus pd& overimplementering?
Finanssektoren er en beserende del af
fundamentet og drivkraften bag en steerk
dansk gkonomi og konkurrenceevne. En
veldrevet og velpolstret finanssektor er
den forste stedpude for dansk gkonomi
mod den uforudsigelighed og de okono-
miske udsving, som kendetegner de glo-
bale markeder ien urolig verden.

Requleringen af sektoren udspringer i
vidt omfang fra EU. Her er reglerne be-
vidst udformet p& en mdde, der netop
afvejer de hensyn der understgtter, at
sektoren kan Igfte de mange vigtige op-
gaver i samfundet. EU-reglerne udqger
det relevante sammenligningsgrundlag
for, om danske saerkrav er begrundede.
Al requlering af den finansielle sektor bor
derfor som udgangspunkt ikke gé videre
end EU-reglerne.

Analysen viser imidlertid, at det ikke er
udgangspunktet. Tveertimod dokumen-
teres flere eksempler pd omfattende
overimplementering. Det gor det sveere-
re for den finansielle sektor at lgfte de kri-



tiske opgaver som samfundet stér over-
for, herunder at formidle kapital i en mere
urolig verden, og det giver et velfaerdstab
imilliardstgrrelsen.

Overimplementering pa fire konkrete
omrader

Drivkraften bag overimplementering er
sjeeldent resultatet af ét aktivt politisk
valg. Den opstdr typisk gennem mange
mindre beslutninger, hvor det enkelte
ekstra krav isoleret set kan fremstd fag-
ligt begrundet.

Problemet er den samlede effekt. Nar
hvert led i requleringen laegger lidt oven-
pd, vokser meengden af overimplemen-
tering uden en samlet vurdering af, om
intentionen stér mdl med byrden. Om-
kostningen spredes pd sektoren, hus-
holdningerne og samfundsgkonomien,
og den samlede konsekvens vurderes
ikke Igbende. Det skaber en strukturel
tendens til fortsat overimplementering,
da konsekvenserne ikke belyses med
jeevne mellemrum.

Rapporten analyserer fire konkrete re-
guleringsomréder og finder omfattende
overimplementering med vaesentlige
konsekvenser for samfund, virksomhe-
der og borgere.

Anbefaling 1:

Indfer et bindende politisk mél om
atfjerne overimplementering
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Danske kapitalkrav er over gennemsnitteti EU
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Figuren sammenligner kapitalkravet til egentlig kernekapital (CET1)
for de starste danske med de starste EU kreditinstitutter | 2024.

Overimplementering af regulering

af kapitalisering og finansiering

Danske kreditinstitutter pdleegges ho-
jere kapital- og finansieringskrav end
sammenlignelige europaeiske institutter.
En analyse udfert af Global Association
of Risk Professionals viser, at kapitalkra-
vet opgjort i egentlig kernekapital i gen-
nemsnit er 4,4 procentpoint hgjere for de
storste danske kreditinstitutter sammen-
lignet med de storste institutter i EU. Hvis
requlering og tilsynspraksis for kapital-
krav, kapitalbuffere og risikomodellering
bringes teettere pd europaeisk niveauy,
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kan det isoleret lede til en arlig BNP-ge-
vinst pd 12 mia. kr, ligesom det vil lede til
lavere omkostninger for I&ntagere.

Anbefaling 1.1:

Friger kapital og seenk ungdven-
dige finansieringsomkostninger




Akkumulerede nedskrivninger er hgje i Danmark
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Overimplementering af regulering

af nedskrivninger

Dansk tilsynspraksis kan laegge et ungd-
vendigt forsigtighedslag ind i nedskriv-
ningerne, som binder kapital oven pd
de hgje danske kapitalkrav. Niveauet for
akkumulerede nedskrivninger for dan-
ske kreditinstitutter omregnet til at vaeere
sammenligneligt med kapitalprocenter
(som procent af risikovaegtede aktiver),
er i gennemsnit 0,7 procentpoint hgjere
end for sammenlignelige kreditinstitutter
i Nord- og Centraleuropa. Hvis tilsyns-
praksis justeres, s& nedskrivninger over
tid i hgjere grad afspejler de realiserede
tabsniveauer, kan det lede til en BNP-ge-
vinst pd 3 mia. kr. arligt.

Anbefaling 1.2:

Nedskrivninger bor i hejere grad
afspejle de faktiske tabsniveauer
over tid

Overimplementering af regulering

af kreditgivning

Kreditveerdige kunder medes med om-
fattende dokumentationskray, der ikke
stdr mdl med den konkrete risiko og gor
kreditprocessen mere indgribende end
nedvendigt. Herudover mangler der pd
en reekke omréder fleksibilitet i forhold
til institutternes kreditveerdighedsvurde-
ring af kunderne. Hvis institutterne gives
lov til i hgjere grad at underbygge kredit-
vaerdigheden gennem rimelig sandsyn-
liggerelse baseret pd kundekendskab,
data og modeller frem for fuld dokumen-
tation for hver enkelt kunde, vil det give
kunderne en hurtigere og mindre indgri-
bende sagsbehandling uden at svaekke
ansvarlig kreditgivning.

Anbefaling 1.3:

Tilpas kreditprocessen til risikoen
i den enkelte sag
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Overimplementering af regulering

af investeringsprodukter

Danske regler begreenser danskernes
adgang til investeringsprodukter, selvom
EU-reglerne tillader dem. Hvis de danske
regler om fonde og forvaltning bringes
pd niveau med europeeisk praksis, vil det
give danskerne et bredere produktudbud
atinvestere i. Det vil desuden styrke inve-
storkulturen, og det vil give mulighed for
bedre risikospredning og sterre afkast.

Anbefaling 1.4:

Giv danskerne adgang til et sterre
investeringsunivers

Styrkede rammer for regulering og tilsyn
Overimplementeringen findes ikke ale-
ne i reglernes ordlyd, men ogsd i de
rammer der omgiver requlering oqg til-
syn. | Danmark ferer Finanstilsynet tilsyn
med de finansielle virksomheder og har
samtidig en centralrolle i det lovforbere-
dende arbejde.

Finanstilsynets formdlsbestemmelse for-
pligter Finanstilsynet til at fremme den
finansielle stabilitet og tilliden til de fi-
nansielle virksomheder og markeder.
Stabilitet oq tillid er afgerende hensyn,
da de udger grundlaget for et robust fi-
nansielt system.

Nar kun stabilitet oq tillid er forpligtende
hensyn, er der imidlertid intet i Finanstil-
synets mandat, der forpligter myndig-
heden til at overveje og vurdere konse-
kvenserne ved overimplementering. Hvis
Finanstilsynet stiller for hgje krav, baeres
omkostningen af samfundet og hushold-
ningerne. Omkostningen kan vise sig
som dyrere finansiering, faerre udldn og
sterre administrative byrder for sektoren.
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Anbefaling 2:

Indfer et hensyn til vaekst og
konkurrenceevne i Finanstilsynets
mandat

Ovrige anbefalinger i rapporten
Rapporten indeholder desuden en reek-
ke anbefalinger rettet mod Finanstilsy-
nets tilsynsvirksomhed, der skal fremme
en helhedsorienteret tilgang til tilsynet
fremfor afgerelser baseret pé& enkeltstd-
ende observationer uden blik for helhe-
den. Ligeledes fremseettes der anbefa-
linger om ekstern provelse af vurderinger
og et mere transparent og forudsigeligt
tilsyn.

Tilsynsreaktioner begr st mal med sa-
gens karakter og vaesentlighed. Risiko-
oplysninger og reaktioner, der ikke byg-
ger pd konstaterede brud pd bindende
regler, ber som udgangspunkt h&ndteres
i den fortrolige tilsynsdialog. Det sam-
me geelder mindre vaesentlige forhold,
hvor offentliggerelse ikke stér mal med
sagens betydning. Offentliggorelse bor
som udgangspunkt forbeholdes tilfaelde,
hvor der er tale om klare og vaesentlige
brud pd bindende regler eller anvendel-
se af lovfaestede indgrebsmuligheder.
Pejlemeerker og risikooplysninger kan
fortsat anvendes som tilsynsredskaber,
men bor ikke automatisk udlgse offentlig
reaktion.

Anbefaling 3:

Skab et mere forudsigeligt og
helhedsorienteret tilsyn




Konsekvenser af overimplementering
Overimplementering viser sig forst som
krav til finansielle virksomheder, men ef-
fekterne stopper ikke dér. Hojere kapital-
binding, dyrere finansiering, mere omfat-
tende dokumentationskrav og smallere
produktudbud forplanter sig til kunder,
virksomheder og samfundsekonomi.

For husholdninger kan det betyde dyrere
finansiering, lzengere sagsbehandlings-
tid i kreditprocesser og faerre relevante
I&ne- ellerinvesteringsprodukter. For virk-
somheder kan det betyde mindre fleksi-
bel adgang til kapital og finansiering. For
samfundsgkonomien kan det betyde, at
opsparing, kredit og investeringer allo-
keres mindre effektivt, og at rentable in-
vesteringer ikke gennemfores.

Samlet pavirker byrderne samfundseko-
nomien gennem tre hovedkanaler. For det
forste reduceres udlédnskapaciteten og
|&n bliver dyrere. For det andet binder pro-
ces- og dokumentationskrav ressourcer,
der ellers kunne anvendes til kundebetje-
ning og produktudvikling. For det tredje
begreenser saerregler pd investeringsom-
rddet adgangen til produkter og svaekker
investeringslysten og Danmarks rolle som
fonds- og kapitalforvaltningsmarked.

Okonomiske effekter som folge af
overimplementering i den finansielle
regulering i Danmark:

15 vee

i tabt velstand

7S i

i ekstra
kapitalbinding

Op til 1 mia. kr.

i sektoromkostninger
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De kvantificerede effekter viser, at en
reduktion af udvalgte danske saerkrav
kan understotte, at der kan frigives ka-
pital svarende til en nedsaettelse of
kapitalkravet p& 3,5 procentpoint, som
qgiver et varigt BNP-lgft pd ca. 15 mia. kr.
Hertil kommer effekter, som er svaerere at
kvantificere, men som har klar betydning:
mindre friktion i kreditgivningen, bedre
adgang til relevante Idneprodukter, et
bredere udbud af investeringsprodukter
og bedre vilkér for at udvikle finansiel ak-
tiviteti Danmark.

Analysen peger samtidig pd, at proble-
met ikke I@ses ved at aendre enkelte reg-
ler alene. Hvis de underliggende rammer
for requlering og tilsyn ikke justeres, vil
overimplementering fortsat opsta.

Formalet er ikke at svaekke finansiel sta-
bilitet, forbrugerbeskyttelse eller inve-

storbeskyttelse. De hensyn skal fasthol-
des. Formdlet er at sikre, at danske krav
stér mdal med denrisiko, de skal hdndtere,
og at Danmark ikke pdlaegger borgere,
virksomheder og finansielle aktgrer mer-
omkostninger, som ikke kan begrundes
klart.

Den politiske opgave er derfor todelt. For
det forste bor eksisterende dansk over-
implementering flernes pd de omrdder,
hvor overimplementering ikke er klart be-
grundet eller proportional. For det andet
bor de institutionelle rammer styrkes, sd
ny overimplementering ikke opstdr gen-
nem nye regler og praksis. Det kraever en
tydeligere politisk retning, bedre konse-
kvensvurderinger, en mere gennemsig-
tig tilsynspraksis og en klarere afvejning
mellem finansiel stabilitet, konkurrence-
evne og vaekst.

Samlet effekt af anbefalinger pa kapitalkrav og BNP

B siFibufferkrav
Nedskrivninger

Risikomodellering
I sojle Il kapitalkrav

~15
mia. kr.
BNP -loft

Pct.af REA
20 7
176
................................ 3
10 A
CET1 CET1
5 -
0
For Efter
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O,Tn er udarbejdet af Implement Consulting Group for Finans Danmark og er kvalificel

gennerm et Sounding Board med bred repraesentation fra sektoren og et Advisory Board
staende af professor Jesper Rangvid og lektor Henrik Ramlau-Hansen, Copenhagen Busii
School. Analyserne bygger pd et bredt data- og dokumentationsgrundlag fra den fir
sektor og offentligt tilgsengelige kilder samt interviews med kreditinstitutter og
valingsselskaben =
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