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Hering — Obligasjoner med pant i utlansportefolje.

Vi har av arbeidsmessige grunner dessverre ikke anledning til & g& nsermere inn pa
omsendte utkast til forskrift i sin helhet, men vil allikevel kommentere et punkt.

§ 4 omhandler renterisiko, og fastslar at:

"Kredittforetaket plikter & etablere en ramme for renterisiko uttrykt som endring i nefto
néverdi av portefaljepantet, de szerskilt sikre obligasjonene og tilknyttede
derivatkontrakter som felge av et parallelt skift pa eft prosentpoeng i alle rentekurver.
Rammen skal begrense total verdiendring som felge av renteendringen til tre prosent
av foretakets ansvarlige kapital.”

—=- Detkarrfastslas at-en-grense-pa-tre-prosent-av-ansvariig-kapital-vil-veere sa.snever-atdeni—. . —
praksis umuliggjer virksomhet med fast-rente inn- og / elier utlan. Vi vil illustrere dette
nzermere nedenfor.

Det kunne derfor veere neerliggende 4 anta, at det som menes er en grense pa tre
prosentenheter / prosentpoeng. Det kan imidilertid synes som en noe vid grense for et
kredittforetak som ikke vil beheve & ha en (uvektet) kapitaldekning pa mer enn 4 %.' Nar en
dessuten er ngye med a benytte den presise benevnelsen "prosentpoeng” i den
foranstaende setningen, ma en anta at det virkelig menes prosent og ikke prosentenhet /
prosentpoeng.

Et eksempel illustrerer hva en grense pa tre prosent gir rom for av renterisiko etter § 4:

Anta at vi har et kredittforetak med en portefelje boligutlan pa 100%. For enkelhets
skyld forutsetter vi at alle utlan er gitt samtidig som 25 ars serielan til 5 % rente med
10 ars rentebinding. Anta at inntanene (100) har samme forfallsstruktur og
rentebindig, og at innlansrenten er 4,25 % (0,75 % rentemargin). | tillegg til
utlansportefelien og obligasjonsgjelda har kredittforetaket en egenkapital pa 5 som er
plassert til fiytende rente. En renteendring pa én prosentenhet pa inn- og utlan vil
redusere foretakets egenkapital med 0,24, hvilket tilsvarer 4,8% av egenkapitalen.

Det er vanskelig & se at det her foreligger noen egentlig renterisiko, men kredittforetaket
besto altsa ikke kravet i forskriftens § 4 allikevel. (Resultatet skyldes selvsagt at ett
prosentpoeng renteendring slar ut forskjellig for forskjellige patydende rentenivd.) Jo hayere
rentemargin og jo lengre rentebinding pa inn- og utlan, jo sterre vil "renterisikoen” malt ved
§ 4 veere. Det vil dessuten rent praktisk vaere umulig a fa til en 100 % match av inn- og utian
som i vart eksempel. Regelverket bar bi.a. gi rom for at utlan vil ha manedlige elier
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kvartalsvise terminer og en jevn nedbetalingsstruktur, mens innlanene er "bullet 1an”. Vi kan
illustrere dette med et annet eksempel:

Alle utlan (100) er gitt samtidig som 25 ars serielan til 5 % rente med 5 ars
rentebinding (arlig termin). Anta at innlanene (100) har samme forfallsstruktur og
rentebindig, og at inntansrenten er 4,25 % (0,75 % rentemargin). En renteendring pa
én prosentenhet pa inn- og utlan vil redusere foretakets egenkapital med 0,44, hvilket
tilsvarer 8,8% av egenkapitalen: Foretaket oppfyller ikke kravet.

Rentebindingen matte i dette tilfeillet ned pa 3 ar, eller egenkapitalen matte opp i
13,3 % (uvektet) for at kravet i § 4 skulle veere oppfylt.

Grensen for renterisiko i § 4 ma derfor endres for at den skal bli realistisk. (Om en da ikke
har ment at grensen skal veere 3 prosentpoeng.) En fornuftigere méate a uttrykke denne
grensen pa, vil veere a kreve at kredittforetakets ansvarlige kapital (beregnet som
forskjellen mellom naverdi av aktiva og passiva) skal ligge over minstekravet pa 8 %
av risikovektet aktiva selv etter en renteendring pa én prosentenhet over hele fjola®.
Med en slik modell tillates det enkelte kredittforetak 2 tilpasse ansvarlig kapital / bufferkapital
til den renterisiko det faktisk har — eller vice versa. Med dette utgangspunkt ber det imidlertid
legges til grunn at kredittforetaket skal kunne takle en renteendring pa 3 % - 4 %*.

Skisse:
§ 4 Renterisiko

Kredittforetaket skal ikke pata seg en starre renterisiko enn det som til enhver tid er
forsvarlig. Kredittforetaket skal ha en bufferkapital utover minstekravet til ansvarlig
kapital angitt i forskrift xxx, som skal kunne absorbere den endring i foretakets
beregnede egenkapital (verdi) som ville folge av et parallelt skift pa tre

——— -prosentenheteri renter pé alle tepetider pé inn= og utlan og tilherende—— — -~ ——~——— -
derivatkontrakter.

3 Jf bestemmelser om bufferkapital i livsforsikringsselskap og pensjonskasser.

* | vart forste eksempel ville et krav om & kunne takle et rentefall p& 3 prosentenheter krevd 0,83 i
ekstra egenkapital / ansvarlig kapital.



