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Status vedr. EU’s likviditetsregler i kapitalkravsdirektivet
(CRR/CRD-IV) - "LCR”

De nye EU-regler for kapital og likviditet foreskriver, at kreditinstitutterne skal holde et
tilstreekkeligt likviditetsberedskab (en sakaldt "liquidity coverage ratio” — LCR) til at
modsta markedsuro, og at beredskabet skal besta af tilstraekkeligt likvide aktiver. LCR
skal indfases gradvist fra 2015 til 2018.

Det er fastsat i EU-forordningen vedr. kapital- og likviditetskrav, at Kommissionen
inden 30. juni 2014 skal vedtage en delegeret retsakt, der definerer LCR med virkning
fra 1. januar 2015. Den delegerede retsakt treeder i kraft, medmindre Radet (med kva-
lificeret flertal) eller Europa-Parlamentet (almindeligt flertal) ger indsigelser inden for 3
maneder fra Kommissionens fremszettelse af forslaget. Indsigelsesfristen kan forlaen-
ges med 3 méaneder.

Det fremgar af EU-forordningen vedr. kapital- og likviditetskrav, at Kommissionen i sin
delegerede retsakt skal tage hgjde for input fra den europaeiske bankmyndighed
(EBA), internationale standarder samt EU-specifikke forhold. EBA skal inden 31. de-
cember 2013 (og efter konsultation af ECB og EU-myndigheden for veerdipapirer,
ESMA) udarbejde en rapport til Kommissionen om hensigtsmeessige og ensartede
definitioner af, hvilke aktiver, der kan anses for at have hhv. hgj og saerdeles hgj likvi-
ditet og kreditkvalitet, samt passende “haircuts™ for aktiver, der har "hgj” (og ikke
"saerdeles hgj”) likviditet. Europa-Parlamentet og Radet skal ifalge CRR hares om
rapporten.

EBA har nu gennemfart analyserne af diverse aktivklasser og har udarbejdet udkast til
rapporten. Rapporten ventes formelt vedtaget i EBA i neermeste fremtid mhp. frem-
sendelse til Kommissionen inden arsskiftet. Ifglge det oplyste dokumenterer analyser-
ne og rapporten som forventet, at danske realkreditobligationer er blandt de mest Ii-
kvide aktiver. Der er imidlertid tegn p4, at et flertal i EBA — i modsaetning til rapportens
konklusioner og bl.a. danske synspunkter — vil anbefale en konklusion om, at aktivers
likviditetsegenskaber skal bedgmmes pa basis af, hvem der har udstedt aktivet, frem
for en analyse af aktivets faktiske likviditetsegenskaber, og at "covered bonds” (her-
under danske realkreditobligationer) ber kategoriseres som at have "hgj” frem for
"saerdeles hgj” likviditet. Denne konklusion ventes at fremga det materiale, der sam-
men med rapporten vil skulle fremsendes til Kommissionen.

Det er som tidligere drgftet afggrende for Danmark at sikre, at realkreditobligationer
fortsat kan anvendes af kreditinstitutterne som seerdeles likvide aktiver svarende til
deres faktiske egenskaber. Realkreditobligationerne har netop vist sig at veere saerde-

1 Et "haircut” pa fx 15 pct. pa de konkrete aktiver vil i denne sammenhaeng betyde, at aktiverne hgjst kan
medregnes til 85 pct. af deres nominelle veerdi i forhold til opfyldelsen af kravet til institutternes likviditetsbe-
redskab.



les likvide (og lige sa likvide som danske statsobligationer) ogsa under kriser. Den
forventede konklusion i EBA kan sdledes indebeere, at den afgarende veegt man fra
dansk side leegger pa at danske realkreditobligationer skal vurderes pa baggrund af
faktiske likviditetsegenskaber, nar det geelder anvendelsen af realkreditobligationer til
opfyldelse af EU-kravet til kreditinstitutternes likviditetsberedskab, isoleret set bliver
sveerere at opfylde.

Uagtet EBA’s holdning vil det fortsat veere op til Kommissionen at fastsaette den kon-
krete definition af LCR gennem den neevnte delegerede retsakt.

Der vil fra dansk side fortsat blive arbejdet intenst pa at sikre, at den delegerede rets-
akt udformes i overensstemmelse med den underliggende dokumentation for sa vidt
angar realkreditobligationer. Regeringen vil lzbende holde Folketinget underrettet om
sagen.
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