Finanstilsynets aktuelle risikobillede

Finanstilsynet udarbejder et opdateret risikobillede hvert halve ar. Risikobille-
det tager udgangspunkt i konjunkturelle og makrofinansielle risici og vurderer,
hvordan og i hvor hgj grad de forskellige virksomheder under tilsyn, samt for-
brugere og investorer er eksponeret mod disse risici.

| tillaeg til det makrofinansielle billede vurderes mere strukturelle eller adfeerds-
maessige forhold blandt de forskellige finansielle virksomheder eller forbrugere,
som kan pavirke den finansielle stabilitet.

Risikobilledet er udgangspunktet for Finanstilsynets tilsynsvirksomhed. Fi-
nanstilsynet prioriterer de omrader, hvor det vurderes, at risiciene er starst.

Covid-19-krisen sendrer pa vaesentlige punkter pa risikobilledet og fordrer der-
for ogsa en aendring i Finanstilsynets tilsynsindsats.

Aktuelt risikobillede

Flere &r med ubrudt fremgang i den globale gkonomi blev med ét afbrudt af
COVID-19-krisen. Alle gkonomiske prognoser peger i retning af et hardt globalt
gkonomisk tilbageslag i 2020, men usikkerheden om leengden af den foresta-
ende recession er stor og vil veere afhaengig af, hvor hurtigt gkonomierne lukker
op igen, og om der undgas en 2. bglge af COVID-19 smitte.

Dansk gkonomi er ligesom resten af verdensgkonomien hardt ramt af COVID-
19-udbruddet. Erfaringer fra tidligere gkonomiske kriser i Danmark viser, at et
steerkt makrogkonomisk udgangspunkt er afggrende for behovet og mulighe-
derne for at agere under krisen. Hertil kommer, at handlemulighederne forbed-
res, hvis den finansielle sektor er robust i udgangssituationen. Begge forhold
har veeret geeldende for Danmark ved indgangen til COVID-19-krisen. Bade
kreditinstitutter og forsikrings- og pensionsselskaber er saledes gaet ind i CO-
VID-19-krisen med et solidt kapitalmaessigt udgangspunkt, og den finansielle
sektor vurderes generelt pa nuveerende tidspunkt at kunne handtere de tab,
som krisen i de mest sandsynlige scenarier forventes at kaste af sig.

De farste stad til den finansielle sektor under krisen er klaret godt, selvom li-
kviditets- og fundingmarkederne har veeret praeget af lav omsaetning og udste-
delsesaktivitet. Medio maj 2020 meldte kreditinstitutterne om en normalisering
af markederne. Hjeelpepakkerne til erhvervslivet har understgttet den gkono-
miske aktivitet, men det aendrer ikke p4, at virksomhedernes indtjening og for-
brugernes betalingsevne vil vaere under pres den kommende tid. Det vil forage
kreditinstitutternes tab og nedskrivninger. Seerligt virksomheder inden for re-
staurations-, hotel- og rejsebranchen er hardt ramt af nedlukningen af samfun-
det. COVID-19-krisen har ogsa fart til formuetab pa markedsrenteprodukter og
andre investeringsprodukter.
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Lave renter vil presse de finansielle virksomheders mulighed for at skabe af-
kast til deres kunder og investorer. Der er derfor en risiko for, at virksomhe-
derne tager mere risiko for at kompensere for det ellers lave forventede afkast.

Aktiekursfald og udvidelse af kreditspaend, i kelvandet pa de negative globale
gkonomiske udsigter, vil ligeledes ramme de finansielle virksomheder og for-
brugerne. Der er endvidere forgget risiko for faldende ejendomspriser i forhold
til situationen fgr COVID-19-krisen.

Tabel 1 beskriver de vaesentligste risici i Finanstilsynets risikobillede. Det skal
understreges, at tabellen ikke er en udtgmmende liste over samtlige risici for
den finansielle stabilitet eller virksomheder under tilsyn. Finanstilsynet er |g-
bende opmaerksom pa nye risici og udviklingen i eksisterende risici. Den sam-
lede vurdering af risici giver anledning til en reekke prioriterede tilsynsindsatser,
der kort gennemgas pa de falgende sider.

Tabel 1 Veesentligste risici for det danske finansielle system

Risiko Udvikling de seneste seks maneder  Potentiel forvaerring
Recession Kraftig opbremsning af dansk Dyb og langvarig
@konomi recession
Europzisk Ekspansiv finanspolitik og udrulning Pludseligt stigende renter
Geeldskrise af hjeelpepakker Geldskrise i visse lande

Konjunkturtilbageslag

Ejendomsprisfald

Efter dyk i april er handelsaktivitet i
maj omtrent tilbage pa niveauet fra
samme tid aret far

Arbejdslgshed, konkurser,
stigende renter og overud-
bud af ejendomme

Lave renter
(Low for long)

Omtrent tilbagevending til renteni-
veauer for statsobligationer fra far
COVID-19 krisens udbrud

Yderligere rentefald i kal-
vandet pé global
recession og lempelig pen-
gepolitik

Aktiekursfald og Globale aktiekursfald og udvidelse af Risiko for fornyet aktie-
stigende kreditspaend, som dog er reverseret kursfald og udvidelse af
kreditspaend noget kreditspaend
COVID-19 Hjemsendelse, driftsstyring i lys af Nedbrud af: operationel
Operationelle COVID-19 og flytning af arbejds- drift, kundekontakt, gover-
forhold pladser nance styring
Cyberrisiko COVID-19 nedlukning, hjemsendelse  Stort cyberangreb i kalvan-
af medarbejdere det pa COVID-19
Tillidskrise Tillid til det finansielle system ugn- Ny hvidvasksag, datalak,

dret, men forsat pavirket af hvidvask-
og andre skandaler

IT-nedbrud, markeds-
skandale

Recession og europeaeisk geeldskrise

For en lille aben gkonomi som den danske har udviklingen i verdensgkonomien
saerlig stor betydning, og normalt faglger vaeksten i dansk gkonomi udviklingen
i udlandet. Det var fx tilfeeldet under finanskrisen.

Dansk gkonomi blev i marts 2020 ramt af det internationale gkonomiske tilbage-
slag som fglge af COVID-19-krisen, som er forstaerket af "nedlukningen” af dele
af den indenlandske gkonomi.

Regeringen har implementeret en reekke hjeelpepakker herunder lsnkompensa-
tion, kompensation for virksomheders faste udgifter, forleengelse af dagpenge-
periode, udskydelse af betalingsfrister, delvis udbetaling af feriepenge mv. Der



er ogsa annonceret en statsgaranti til visse banklan, der ydes som hjeelp til luk-
ningstruede virksomheder, og den kontracykliske kapitalbuffer er frigivet.

| kelvandet pa COVID-19-krisen og det gkonomiske tilbageslag, ma der forven-
tes ggede tab og henseettelser, hvilkket sammen med det lave renteniveau vil
presse sektorens indtjening yderligere. Det bemaerkes i den forbindelse, at nogle
pengeinstitutter har haft vanskeligt ved at skabe tilfredsstillende resultater selv
under den seneste hgjkonjunktur, og at disse institutter i sserdeleshed kan for-
vente at se deres indtjening komme under pres.

Finanstilsynet foretager lgbende stresstest af de danske pengeinstitutter. | for-
leengelse af COVID-19-krisen har Finanstilsynet foretaget stresstest af pengein-
stitutterne over for nye stressscenarier, som tager hgjde for de gkonomiske ef-
fekter af COVID-19-krisen.

Scenarierne er udarbejdet i samarbejde med Nationalbanken, og der er tale om
meget harde stress-scenarier, hvor det blandt andet antages, at der indtreeffer
et fornyet gkonomisk tilbageslag i kalvandet p& COVID-19-krisen. Det antages,
at tilbageslaget i styrke og varighed svarer til finanskrisen. Stresstest resulta-
terne viser, at institutterne kommer under et betydeligt pres, hvis COVID-19-kri-
sen efterfglges af en dyb og langvarig recession. Starstedelen af sektoren kan
dog i beregningerne modsta stadet.

Det skal i den forbindelse bemeerkes, at der en ekstra usikkerhed forbundet med
stresstestresultaterne i den aktuelle COVID-19-krise grundet manglende histori-
ske erfaringer med en tilsvarende pandemi.

Betalings- og e-pengeinstitutters primaere indtjening er typisk fastsat som en pro-
centdel af de betalinger, der gennemfgres. En lavere gkonomisk aktivitet som
falge af en eventuel recession vil derfor medfagre en nedgang i indtjeningen. Even-
tuelle konkurser blandt betalings- og e-pengeinstitutterns kunder kan medfgre
ggede tab.

Med udsigt til global recession i 2020 er lave renter saledes fortsat hovedscena-
riet, men pludseligt stigende renter er en reel risiko. Fx som det var tilfeeldet kort-
varigt i marts, da penge- og finansmarkederne reagerede negativt pa COVID-19-
krisen

Indsatser

Finanstilsynet vil have seerlig fokus pa at identificere finansielle virksomheder,
som har risiko for kapitaludfordringer, eksempelvis fondsmaeglere og mindre
pengeinstitutter. Sadanne selskaber kan forvente skaerpet overvagning og til-
syn i 2020.

Finanstilsynet vil i kalvandet pa COVID-19-krisen fglge op p& nedskrivnings-
praksis hos kreditinstitutterne og have fokus pa om der bliver nedskrevet til-
straekkeligt i kreditinstitutterne pa udsatte kunder.



Indenfor fintech- og betalingstjeneste omradet vil Finanstilsynet i lyset af CO-
VID-19-krisen veere i dialog med sektoren om, hvorledes de handterer en
eventuel nedgang i omseaetning og indtjening som falge af krisen.

Finanstilsynet foretog i 2019 en undersggelse af bankers kreditveerdighedsvur-
dering og udlan til gkonomisk sarbare kunder. Undersggelsen viste, at flere for-
brugslansbanker havde mangelfulde kreditvaerdighedsvurderinger, vurderede
ikke kundernes radighedsbelgb og udbad sig ikke dokumentation. Finanstilsynet
vil falge op pa denne undersggelse set i lyset af COVID-19-krisen, hvor der kan
forventes at veere blevet flere sarbare kunder.

Ejendomspriser

Ejendomspriserne har veeret stigende gennem flere ar som resultat af den ge-
nerelle gkonomiske fremgang og det markante rentefald, jf. figur 1. Som fglge
af COVID-19-krisen er der dog nu udsigt til generelle — men forventeligt be-
graensede - prisfald pa ejendomsmarkedet med betydelige nedadrettede risici,
idet en dyb og langvarig recession kan medfgre betydelige fald i ejendomspri-
serne. Handel med sommerhuse har imidlertid under foraret veeret stigende,
og indtil videre observeres ikke store effekter pa boligmarkedet af COVID-19-
krisen.

Figur 1: Prisudvikling pa boligejendomme
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Realkreditrenterne er ikke naevneveerdigt hgjere end fgr COVID-19-krisen, hvil-
ket bidrager til at holde handen under det danske ejendomsmarked. De kortva-
rige renteforhgjelser i marts 2020 understregede dog, at vi kan opleve hurtige
og veesentlige rentestigninger i Danmark. Rentestigninger kan f.eks. blive udlgst
af en europeeisk geeldskrise — der ogséa kan pavirke de danske renter. Samtidig
star den danske stat overfor at skulle Iane ca. 200 mia. kr. ekstra i ar til at finan-
siere flere af de hjeelpepakker, der er blevet sgsat, og det vil isoleret set traekke
i retning af hgjere statsrenter — og dermed ogsa hgjere boligrenter.



Prisfald pa ejendomme medfarer faldende formuer hos boligejerne. De bolig-
ejere, der er tvunget til at szelge deres bolig, kan blive pafart et tab og muligvis
blive teknisk insolvente. Det kan forhindre dem i at seette deres bolig til salg,
omlaegge deres lan eller vaelge en ny kreditudbyder.

For kreditinstitutterne vil det betyde stigende tab og nedskrivninger pa udlan med
pant i fast ejendom.

Indsatser

Finanstilsynet er ved at gennemfgre en undersggelse af nye typer af boliglan,
sa som realkreditldn med 30 ars afdragsfrined. Resultaterne af undersggelsen
forventes offentliggjort ved udgangen af 2020.

Finanstilsynet vil pa inspektioner (fortsat) have fokus pa bevillingsgrundlaget,
risikovurderingen og styringen af pengeinstitutternes ny udlan til ejendomsfinan-
siering, herunder specielt finansiering af erhvervsejendomme og projektejen-
domme.

Finanstilsynet planlaegger ogsa en undersggelse af udlan til eiendomme uden
reel alternativ anvendelsesmulighed, idet ejendomsveerdien pa sadanne ejen-
domme i tilfelde af Iantagers betalingsvanskeligheder er mere usikker.

Set i lyset af de store markedsudsving under COVID-19-krisen vil Finanstilsynet
i 2020 gennemfare en undersggelse af pensionsselskabernes veerdiansaettelse
af deres ejendomsportefgljer.

Lave renter og lave kreditspaend

Renterne pa danske stats- og realkreditobligationer steg markant under COVID-
19-krisens udbrud i marts 2020, men er efterfalgende faldet tilbage pa niveauer
fra omkring ar skiftet, jf. figur 2.

Figur 2: Udviklingen i dansk statsobligations- og realkreditrente
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Kilde: Bloomberg og Danmarks Statistik.
Ogsa de europaeiske kreditspaend blev udvidet markant, men er siden indsnzev-
ret igen, jf. figur 3.

Figur 3: Udviklingen i europeeiske kreditspsend
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Kilde: S&P Dow Jones Indices og egne beregninger.

Den forggede usikkerhed om konsekvenserne af en stigende europaeisk geeld-
saetning for at afhjeelpe krisen taler for, at der vil veere usikkerhed om retningen
for renterne de kommende ar. Samlet er det dog vurderingen, renteniveauet med
stor sandsynlighed vil fortseette med at veere meget lavt i en lang periode.

For kreditinstitutterne indebaerer en fortszettelse af lavrentemiljget et pres pa
rentemarginalen, hvilket bidrager til at presse forretningsmodellen.

Det lave renteniveau pavirker pensionsselskaberne og deres kunder gennem
flere kanaler. Pensionsselskabernes garanterede gennemsnitsrenteprodukter
forpligter selskaberne til at levere en mindsteforrentning af kundernes indbeta-
linger. Mange af disse garantier er blevet givet pa et tidspunkt, hvor renterne var
veesentligt hgjere end de er i dag. Det vedvarende lave renteniveau har gjort det
vanskeligt for pensionsselskaberne at honorere de relativt hgje garantier. Sel-
skaberne har derfor i stor stil tilbudt pensionsopsparerene at skifte til markeds-
renteprodukter, hvor den enkelte opsparer beerer hele investeringsrisikoen selv.

Pensionsselskaber og deres kunder var i iseer i starten af COVID-19-krisen ramt
af starre kurstab pa aktier, spaendprodukter og illikvide investeringer. Det pavir-
ker solvensen i selskaber med garanterede produkter negativt og veerdien af
kundernes opsparing i ugaranterede produkter, og dermed potentielt fremtidige
ydelser, ligeledes negativt. Med afsaet i de nuveerende opggrelser vurderes pen-
sionsselskaberne imidlertid overordnet set godt kapitaliserede og kan modsta
selv store kursfald pa savel aktieportefaljen som pa obligationsbeholdningen



Indsatser

Finanstilsynet vil med afseet i en gennemfart temaundersggelse om markeds-
renteprodukter fortsat have fokus pa forbrugerbeskyttelse i markedsrentepro-
dukterne, herunder i forhold til produktegenskaber, risikostyring i et lavrente-
miljg og kommunikation til kunderne.

Finanstilsynet har udarbejdet et udkast til en ny bekendtgarelse om livsfor-
sikringsselskabers syge- og ulykkesforsikringsvirksomhed som er i preehg-
ring hos branchen. Bekendtggrelsen forventes implementeret inden udgan-
gen af 2020.

Finanstilsynet vil i 2020 pa forbrugeromradet foretage undersggelse og over-
vagning af egnethedstest ved salg af investeringsprodukter, hvor kunderne
kan blive anbefalet at tage starre risiko, som fglge af et lavere forventet afkast
pa nominelle rentebaerende fordringer.

Aktiekursfald og stigende kreditspeend

Der er ikke udsigt til, at det generelle (risikofrie) renteniveau stiger markant over
en et ars horisont. Derimod vurderes det i hgjere grad sandsynligt, at risikopree-
mierne kan stige voldsomt og pludseligt som vi sa i marts maned, pa baggrund
af eksempelvis udlgsning af en global lavkonjunktur eller europaeisk geeldskrise.
En stigning i risikopraemierne bgr iseer pavirke veerdifastseettelsen af livsforsik-
rings- og pensionsselskabernes alternative investeringer. Forlgbet i marts 2020
viste dog ogsa, at en stigning i risikopreemierne kan ramme de danske realkre-
ditrenter.

De europeeiske og amerikanske aktiemarkeder har siden lavpunktet omkring
den 20. marts 2020 hentet godt halvdelen af det tabte, men de ligger stadig be-
tydeligt under toppunktet i februar 2020, jf. figur 4. For de europaeiske bankaktier
geelder det dog, at de stort set ikke er steget efter det initiale fald, og de ligger
forsat med et fald pa ca. 50 pct. i forhold til "toppen” i februar 2020.

Figur 4: Aktiekurser — CAPE-indeks
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Stigningerne i aktiekurserne efter faldet i marts skal bl.a. ses i lyset af flere lan-
des hjaelpepakker og centralbankernes ageren, som har haft til formal at holde
handen under gkonomien og stabilisere de finansielle markeder. Aktiekurserne
ligger pa et hgjt niveau relativt til den cyklisk justerede indtjening, jf. Figur 4.

Antallet af handelssuspensioner for danske investeringsforeninger var meget hgj
i midten af marts 2020 og ramte bredt pa tvaers af investeringsforeninger og ud-
stedere. | normale perioder er der ingen eller kun enkelte suspensioner. Han-
delssuspensionerne var drevet af problemer med prisfastseettelsen af de under-
liggende aktiver og ikke indlgsningspres.

Indsatser

Finanstilsynet har i kalvandet pa COVID-19-krisen iveerksat en undersggelse
af pensionsselskabernes veerdianseettelse af alternative investeringer med
henblik pa at fa overblik over, hvordan selskaberne har sikret en lgbende veer-
dianseettelse til dagsveerdi under markedsstress. Undersggelsen forventes af-
sluttet i 2020.

Finanstilsynet vil i lyset af den ggede risikotagning i visse investeringsfonde op
til COVID-19-krisen undersgge omfanget af gearede investeringer i kapitalfor-
eninger, og om de betydelige markedsudsving under COVID-19-krisen har gi-
vet anledning likviditetsudfordringer ved investorernes udtraek af midler.

Finanstilsynet vil endvidere falge op i forhold til det hgje antal handelssuspensi-
oner af investeringsfonde med henblik pa at afklare, om virksomhedernes har
foretaget den rette afvejning mellem investors ret til at indlgse over for hensynet
til de tilbagevaerende investorer.

COVID-19 - operationelle risici

De finansielle virksomheder etablerede i marts 2020 deres COVID-19-krisebe-
redskab for at sikre fortsat drift af kritiske funktioner. Kriseberedskabet medfarte
mgde- og rejserestriktioner samt hjemmearbejdspladser eller fysisk opsplitning
af personale pa forskellige placeringer for at undga smitte mellem nagleperso-
ner.

De finansielle virksomheder har ikke veeret alvorligt udfordrede i deres kerne-
funktioner og operationelle drift som fglge af COVID-19 krisen. Virksomhederne
har generelt veeret hurtige til at omstille sig til hiemmearbejdspladser og siger
selv, at driften har kgart tilfredsstillende. Hjemmearbejdspladser har dog betydet
en nedsat kapacitet af ikke-kritiske funktioner.

Virksomhedernes beredskabsplaner er pt. velfungerende og har den ngdven-
dige fokus pa at opretholde kritiske funktioner.

En markant stigning i antal smittede med COVID-19-virus, og dermed mangel
pa personale, kan i sagens natur andre billedet. Risikoen vurderes dog p.t. lav.



Indsatser

Finanstilsynet har haft en intensiveret lgsbende dialog med hele sektoren omkring
operationelle forhold, der kan pavirke selskabernes lgbende drift. Dialogen aftrap-
pes i takt med genabningen af samfundet.

Finanstilsynet har i den forbindelse ogsa haft en tilsvarende dialog med centrale
infrastrukturaktgrer som Nasdag, datacentraler, Nets og VP med henblik pa at
sikre fortsat stabil drift.

Pa investorbeskyttelsesomradet vil Finanstilsynet fortsat vaere i dialog med sel-
skaberne om gget risici i forbindelse at COVID-19-krisen og den ggede risiko pa
markederne.

Cyberrisiko
Det stigende trusselshillede og den fortsatte digitalisering @ger kravene til de
finansielle virksomheders opmaerksomhed pa& Cyberangreb.

Finanstilsynets gennemfarer arligt en spgrgeskemaundersggelse om de finan-
sielle virksomheders opfattelse af aktuelle risici, og for 3. ar i treek fremgar cy-
berrisiko som den risiko, virksomhederne er mest bekymret for. Samtidig er det
den risiko, som virksomhederne anser for mest udfordrende at handtere.

Center for Cyber sikkerhed (CFCS) definerer cybertrusler som trusler fra cybe-
rangreb, hvor en aktar ved hjeelp af IT forsgger at forstyrre eller fa uautoriseret
adgang til data, systemer, digitale netveerk eller digitale tienester. CFCS har i
deres undersggelse vurderet, at den stgrste trussel i den finansielle sektor er
cyberkriminalitet. Cyberkriminalitet kan vaere rettet mod selve virksomheden,
men i stort omfang er kunderne det svage punkt, og derfor ses det ogsa i sti-
gende grad, at de kriminelle gar efter kunderne.

Det gget hjemmearbejde under COVID-19-krisen har gget presset pa virksom-
hedernes VPN (netveerksforbindelse). CFCS har udarbejdet en trusselsvurde-
ring, omhandlende cybertruslen ved hjemmearbejde (marts 2020). CFCS vurde-
rer, at mange af virksomhedernes netvaerk er under pres og dette giver en bedre
mulighed for hackere, for at komme ind i systemerne, og gger derved cybertrus-
len.

Samlet vurderer CFCS, at cybertruslen mod myndigheder og virksomheder i
Danmark er ‘'meget hgj’ og gget under COVID-19-krisen.

Indsatser
Finanstilsynet har gget fokus pa navnlig de systemiske virksomheders IT-sik-
kerhed mhp. imgdegaelse af blandt andet cybertruslen.



Tillidskrise (herunder IT-risici og hvidvask)
COVID-19-krisen har tillige gget IT-risici og risikoen for hvidvask i en verden med
hjemmearbejdspladser, hvor der er risiko for mindre fokus pa kontroller mm.

IT-risici

Finanstilsynet er bekymret for IT-sikkerheden i virksomhederne. Finanstilsynet
vurderer, at flere starre pengeinstitutter og datacentraler opererer med forhgjet
risiko pa IT-omradet, og der ofte er et utilstraekkeligt fokus herpa fra den gverste
ledelse. Store IT-nedbrud i finansielle virksomheder vil skade tilliden til den finan-
sielle sektor.

Indsatser
Finanstilsynet styrker IT-tilsynet, bl.a. gennem:
e @get fokus pa IT-sikkerhed i Finanstilsynets dialog med virksomheder-
nes topledelse.
e @get tilsynsindsats med henblik pa at sikre, at virksomhederne adres-
serer IT-risici tilstraekkeligt.

Finanstilsynet vil i 2020 udvikle tilsynsmetoder til tilsyn af transaktionsovervag-
ningssystemer.

Hvidvask

En faldende omsaetning pa grund af lavere gkonomisk aktivitet kan fare til lavere
indtjening, hvilket ma forventes at forstaerke tilskyndelsen til at reducere omkost-
ninger bade inden for og uden for den finansielle sektor.

Inden for den finansielle sektor kan faldende indtjening gge incitamentet til at
reducere omkostningerne til regelefterlevelse og compliance.

Siden januar 2020 er hvidvasklovens anvendelsesomrade udvidet til ogsa at
geelde kunsthandlere, auktionshuse og visse aktarer pa det virtuelle valutamar-
ked. Af disse er udbydere af veksling mellem virtuelle valutaer og almindelige be-
talingsmidler og udbydere af virtuelle tegnebgger kommet under Finanstilsynets
hvidvask- og terrorfinansieringstilsyn.

Indsatser
Finanstilsynet vil i 2020 gennemfare mere end 40 on-site inspektioner inden for
hvidvask og terrorfinansiering.

Finanstilsynet vil i efteraret 2020 udgive en reviderede vejledning inden for over-
holdelse af Hvidvaskloven.



Baggrund

Dette notat bygger pa Finanstilsynets deltagelse i nationale og internationale
medefora, herunder DSRR (Det Systemiske Risikorad), ESRB (European Sy-
stemic Risk Board), tilsynskollegier og ESA’erne (European Supervisory Aut-
horities) mv. Risikobilledet bygger desuden pa observationer og informationer
fra inspektionsaktiviteter, undersggelser og Finanstilsynets egne analyser. Ri-
sikobilledet bidrager til den lgbende prioritering af tilsynets aktiviteter.

Erfaringen fra tidligere kriser, senest finanskrisen, tilsiger, at det isger er uiden-
tificerede eller undervurderede risici og samspillet mellem forskellige risikofak-
torer, der giver anledning til de stgrste problemer. Der vil altid veere uidentifi-
cerede og undervurderede risici, og samspillet mellem risikofaktorer er notorisk
kompliceret. Det eendrer ikke pa, at det er et godt udgangspunkt for risikovur-
dering og styring at identificere risici og overveje handteringen heraf. Det mind-
sker omfanget af uidentificerede risici og er et godt startpunkt for at analysere
samspillet mellem risikofaktorer.

Finanstilsynets risikobillede offentliggares to gange arligt, og Finanstilsynets
arbejde og prioriterede indsatser for de identificerede risici deekker bade igang-
vaerende og nye tiltag.



