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| rapporten Finansiell stabilitet publiserer Norges Bank to ganger i aret resultatene av makro-
stresstester, hvor bankenes kapitaldekning fremskrives under ulike alternativer for den makrogko-
nomiske utviklingen. Stresstestene som presenteres i Finansiell stabilitet bygger pa en rekke for-
utsetninger. Mange av disse forutsetningene vil det veere knyttet usikkerhet til. Sammensetningen
av risikofaktorene vil ogsa veaere av betydning. | denne utdypingen redegjgr vi for noen av de
sentrale antakelsene som er gjort i stresstestene i Finansiell stabilitet 1/11, og viser hvor sensitive
vare resultater vil vaere for endringer i disse antakelsene. Vi vil ogsa sammenlikne stressalternati-
vene i denne stresstesten med tidligere alternativer og de europeiske stresstestene som utfgres
av European Banking Authority (EBA) varen 2011.

Stressalternativ og referansebane i
Finansiell stabilitet 1/11

1 Finansiell stabilitet (FS) 1/11 presenterte vi to stress-
alternativer. Alternativene ses i forhold til en referanse-
bane, som denne gang bygget pd fremskrivingene i
Pengepolitisk rapport 1/11. 1 begge stressalternativene
ble det antatt at uroen knyttet til statsfinanser i enkelte
europeiske land ville spre seg til resten av Europa
gjennom eksponeringer i finanssektoren. Internasjonale
aksjekurser faller kraftig, og risikoaversjonen gker. Euro-
peiske banker opplever bade finansieringsproblemer og
hoye tap pa utldn. Dette forer til at bankene igjen mé
stramme inn pa sine utldn.? Samtidig ble det lagt til grunn
at den internasjonale veksten ville reduseres ytterligere
av et tilbudssjokk til oljeprisen. Oljeprisen ble antatt &
stige til omkring 140 US dollar per fat.

Generell markedsuro og usikkerhet om hvilke finans-
institusjoner som sitter med tapene, kan fore til anstrengte
forhold i pengemarkedene, slik vi s& under finanskrisen. I
stressalternativene ble det antatt at paslagene i internasjonale
pengemarkeder ville gke med om lag 125 basispunkter. Det
ble antatt at uroen ville smitte over til norske pengemarke-
der, hvor péslagene ville ke med om lag 100 basispunkter.
I stressalternativene reduseres veksten for vare handelspart-
nere med om lag 7% prosentenheter i forhold til referanse-
banen for fremskrivingsperioden fra 2011-2014.

I stressalternativene svekkes utviklingen i norsk
okonomi markert. Arbeidsledigheten eker, og hushold-
ningenes inntektsvekst er lavere enn i referansebanen.
Husholdningene blir mer pessimistiske, og boligprisene
faller. I stressalternativ 1 faller boligprisene nominelt
med om lag 15 prosent fra dagens nivaer. I stressalterna-

Forfatterne vil gjerne takke Haakon Solheim, Ingvild Svendsen og Pal
Winje for nyttige innspill og kommentarer.

Utformingen av stressalternativene bygger blant annet p analysen i
IMFs World Economic Outlook Update fra januar, s. 6-7.
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tiv 2 la vi til grunn at husholdningene ville bli vesentlig
mer pessimistiske. I stressalternativ 2 faller boligprisene
med om lag 35 prosent. Et kraftigere boligprisfall og
starre usikkerhet forer til at husholdningene reduserer
sitt konsum mer i stressalternativ 2 enn i alternativ 1. |
stressalternativ 1 er det samlede avviket fra referanse-
banen for veksten i BNP for Fastlands-Norge til sammen
8Y4 prosentenheter. I stressalternativ 2 svekkes veksten
med ytterligere en prosentenhet.

I begge stressalternativene forer hoyere arbeidsledighet,
styrket valutakurs, fall i eiendomspriser og lavere inntek-
ter til at bankenes problemlan gker. Problemlanene for
bade foretak og husholdninger aker betydelig mer i stres-
salternativ 2 enn i alternativ 1, se figur 1. For husholdnin-
gene mer enn tredobles problemlan som andel av brutto
utlén i forhold til i referansebanen i dette alternativet.
Andelen problemlén i referansebanen er imidlertid lav.

Figur 1 Problemlan i stressalternativ for husholdninger og
foretak. Prosent av brutto utlan til sektoren. Arstall. 1998-2014"
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Stressalternativene i FS 1/11 sammen-
liknet med tidligere stressalternativer
og de europeiske stresstestene

Risikofaktorene som ble kvantifisert 1 FS 1/11, har flere
fellestrekk med tidligere rapporter, se tabell 1. Redusert
vekst internasjonalt har vaert driveren bak stress i norsk
gkonomi i samtlige av vare tre siste stresstester. Uro i
internasjonale og norske pengemarkeder, husholdninge-
nes forventninger til fremtidig ekonomisk utvikling og
endringer i oljeprisen har ogsa vert inkludert i de fleste
av vére stresstester. I denne stresstesten antok vi i motset-
ning til i tidligere rapporter at oljeprisen ville gke. Vin-
teren 2011 skapte uro i Nord-Afrika og Midtesten usik-
kerhet rundt tilbudet av olje og bidro til & trekke oljepri-
sen opp. Dette gjorde en gkning i oljeprisen til en relevant
risikofaktor. Vi gér naermere inn pa betydningen av denne
antakelsen, og oljeprisen som risikofaktor generelt, i en
egen ramme.

Risikofaktorene i FS 1/11 har ogsa flere likhetstrekk
med de europeiske stresstestene, som denne véren blir
utfort av EBA (European Banking Authority). Uro knyttet
til statsgjeld og negative sjokk til verdensekonomien er
risikofaktorer som ogsa blir sett pa i de europeiske stress-
testene. Det antas ogsé at fornyet uro forer til gkte paslag
i pengemarkedene. | var stresstest er sjokkene til pasla-
gene i internasjonale og norske pengemarkeder av tilsva-
rende storrelse som det som er lagt til grunn i de euro-
peiske testene. I tillegg til kredittrisiko vektlegger EBA
1 sine stresstester risikoen knyttet til europeiske statspa-
pirer i bankenes portefoljer. Norske banker sitter i liten
grad pé slike papirer, og er derfor ikke direkte eksponert
mot denne risikoen. Denne formen for risiko er dermed
ikke behandlet eksplisitt i vare stresstester.

Det er sveert vanskelig & gi en entydig vurdering av
sannsynligheten for et makrogkonomisk scenario definert
for et bredt sett variable. Nér vi skal vurdere dybden i
scenarioet, kan vi som en forenklende forutsetning velge
a se pa utslagene stressalternativene gir i veksten i BNP
for Fastlands-Norge. Den gjennomsnittlige veksten i
stressalternativ 1 for perioden 2011 til 2014 er 1% prosent.
Den gjennomsnittlige veksten for finanskrisedrene
2008-2010 var om lag % prosent. For bankkriseérene
1988-1993 var den gjennomsnittlige veksten negativ. Sett
som avvik fra referansebanen, kan vi imidlertid se pa
svekkelsen i aktiviteten i stressalternativ 1 som vesentlig.
For eksempel vil utviklingen i 2011 i stressalternativ 1
ligge utenfor usikkerhetsviften for BNP for Fastlands-
Norge som ble vist i Pengepolitisk rapport 1/11.3

Den gjennomsnittlige veksten i BNP for Fastlands-
Norge i stressalternativ 2 er om lag 1 prosent. Stress-

3 Figur 2.17, som viser usikkerhetsviften for anslagene fra systemet for
korttidsmodeller. Dekker utfall med 90 prosent sannsynlighet.
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Figur 2 Tap i stresstestene. Prosent av brutto utlan.
Arstall. 1987-2014"
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alternativ 2 beskriver dermed en dypere nedgangskon-
junktur enn stressalternativ 1. I dette alternativet faller
boligprisene mer markert enn den makrogkonomiske
utviklingen alene skulle tilsi, og husholdningene antas
a stramme betydelig inn pa sitt konsum. Sjokket blir
drevet av et betydelig skift i husholdningens forvent-
ninger. Sannsynligheten for en slik endring er liten,
selv om utviklingen i BNP ellers skulle vare pa linje
med hva som er lagt til grunn i stressalternativet.
Derimot er det ikke mulig & utelukke at en slik endring
i husholdningenes forventninger kan inntreffe. Stress-
alternativ 2 er ment & illustrere sarbarheten et slikt skift
i husholdningenes tilpasning. Sjokket til husholdnin-
genes forventninger er kalibrert slik at fallet i bolig-
prisene om lag tilsvarer utviklingen i amerikanske
boligpriser fra 2006—2010.* Fallet er ogsd sammenlikn-
bart med fallet i norske boligpriser under bankkrise-
arene 1989-1992.

Et alternativ er 4 vurdere dybden i scenarioet ved & se
pa effekten pa utlanstap i bankene. Utldnstapene for de
tre siste arene i stressalternativ 1 i FS 1/11 ligger noe
under tapene i FS 2/10, se figur 2. Dette skyldes blant
annet at gkte oljepriser isolert sett gir en nedgang i pro-
blemlanene, mens vi i forrige stresstest antok at olje-
prisen ville falle. Mélt som utslaget pa tapene vil stress-
alternativ 2 utvikle seg om lag pa linje med tapene i FS
2/09, se figur 2. Det var et stressalternativ vi sa for oss
kunne inntreffe om lag hvert tyvende ér. Der falt imid-
lertid oljeprisen, noe som isolert sett vil gi ekte problem-
lan og tap. I enkelte av vare stressalternativer vil risiko-

4 Ifelge S&P/Case-Shiller indeksen.
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faktorene virke forsterkende pa hverandre, mens i andre
stressalternativer vil noen risikofaktorer dempe effekten
av andre. [ stressalternativ 2 i FS 1/11 gir de strengere
forutsetningene for boligprisene ikke et storre utslag i
form av utlénstap enn for eksempel i FS 2/09, blant annet
fordi redusert kredittrisiko knyttet til oljerelatert virksom-
het demper effekten av heyere risiko knyttet til eiendom.
Sammensetningen av forutsetningene i stressalternativene
vil altsa vaere av betydning. Tapene avhenger ogsa i stor
grad av vare forutsetninger om tapsgraden, se sensitivi-
tetsanalysen senere i artikkelen.

Sensitivitetsanalyser av bankenes
resultater og kapitaldekning

I bankmodellen gjor vi vurderinger av hvordan de
makrogkonomiske fremskrivingene vil pavirke bankenes
resultater og balansesterrelser. P4 mange omrader vil det
vaere storre usikkerhet knyttet til disse antakelsene enn
til antakelsene i makrofremskrivingene. I denne utdyp-
ingen fokuserer vi pd hvordan antakelsene om kreditt-
vekst, risikovekter for beregningsgrunnlaget og bankenes
tapsgrad pavirker fremskrivingene av bankenes kapital-
dekning.

Kjernekapitaldekningen reflekterer hvor mye kjerne-
kapital bankene holder for & dekke risikoen i sine utlén.
Den samlede risikoen til banken reflekteres i beregnings-
grunnlaget (sum risikovektede eiendeler). Malet i stress-
testen er at forholdet mellom kjernekapital og beregnings-
grunnlag i bankene skal holde seg over et minimumskrav
pa 4 prosent (foreslatt hevet til 6 prosent i Basel III).

Utviklingen i beregningsgrunnlaget bestemmes ut i fra
veksten og risikoen i bankenes utlansportefolje. Hoyere
kredittvekst gjor at bankene ma holde mer kapital for &
dekke risikoen i nye utlan. P4 den andre siden medferer
okt risiko at banken ma holde mer kapital for hver utlant
krone.

I stresstesten 1 FS 1/11 legges det til grunn at veksten
i beregningsgrunnlaget folger kredittveksten, som
bestemmes i makromodellen. Som felge av den lave
okonomiske veksten faller kredittveksten markert i begge
stressalternativene, se figur 3. Dersom vi heller legger til
grunn at kredittveksten i stressalternativ 1 holder seg pa
samme niva som i referansebanen, blir kjernekapitaldek-
ningen tydelig redusert, se figur 4. Hoyere kredittvekst
innebarer at bankene mé holde mer kapital for & dekke
okt risiko i nye utldn i tillegg til de utlan bankene har fra
for. Hvis bankene derimot strammer inn pa sine utlin,
slik at samlede utlan holdes uendret, hever kjernekapital-
dekningen seg til et niva over referansebanen. Pa sikt kan
imidlertid lav utlansvekst svekke kapitaldekningen fordi
renteinntektene reduseres.

For & reflektere okt kredittrisiko i stressalternativene
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Figur 3 Vektet kredittvekst til foretak (K3) og husholdninger (K2).
Prosent. Arstall. 2005-2014"
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Figur 4 Bankenes" kjernekapitaldekning i stressalternativ 1.
Prosent. Arstall. 2005-2014?
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legges det i tillegg til grunn at beregningsgrunnlaget eker
utover kredittveksten. I stressalternativ 1 legger vi til
grunn at det risikovektede beregningsgrunnlaget eker
med ytterligere 2,5 prosent per ar. I stressalternativ 2
faller verdien av bolig og neringseiendom markert.
Redusert verdi pé pantet gir okt risiko for tap ved
konkurs. Risikoen i bankenes utlan eker, og vi legger
derfor til grunn 5 prosent arlig vekst i det risikovektede
beregningsgrunnlaget utover den veksten som folger av
samlet kredittvekst.
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Oljeprisen som risikofaktor i stressalternativene

I likhet med i en rekke tidligere stressalternativer er sjokk i oljeprisen en viktig risikofaktor i varens stresstest.
Forskjellen er imidlertid at vi denne gangen la til grunn at oljeprisen ville stige, ikke synke. Isolert sett vil hayere
oljepris kunne bidra til hgyere konsum og gkte investeringer i Fastlands-Norge, og bidra til gkt skonomisk vekst,
se for eksempel Solheim (2008) for en empirisk analyse. Selv om oljeprisen i dette alternativet stiger til 140 US
dollar per fat, opplever norsk gkonomi tilbakegang. Dette skyldes til dels de gvrige sjokkene som ble lagt til
grunn i stressalternativet. Men i vare modeller vil ogsé oljeprisens effekt pé verdensgkonomien, valutakursen
og inflasjonen vere av betydning. Videre vil forutsetningene lagt til grunn for finanspolitikken vere viktige for
resultatene vi far.

I stressalternativet i FS 1/11 la vi til grunn at redusert tilbud av olje ville fore til en ekning i oljeprisen. Et tilbuds-
sidesjokk til oljeprisen innebarer at haye oljepriser og lav vekst i verdensekonomien vil kunne inntreffe sam-
tidig. Hvor stor effekten av oljeprisekningen blir pd verdensgkonomien, vil avhenge av sterrelsen og varigheten
pa oppgangen. I World Energy Outlook (IEA 2006) oppsummerte IEA blant annet EIA, IEA, OECD og IMFs
beregninger av oljeprisens effekt pa verdensekonomien. Beregningene antydet at en vedvarende 10 dollars
okning i oljeprisen vil redusere globalt BNP med 0,4 prosent i forhold til en referansebane. De fleste av disse
beregningene la til grunn en viss effekt pa inflasjonen. En oppgang i energi- og ravarepriser vil kunne fore til
okt prispress og nedvendiggjore hoyere renter. Cappelen m.fl. (2006) papeker at den pengepolitiske responsen
vil veere en viktig faktor. En ekning i oljeprisen pa 10 dollar vil kunne ha begrensede effekter pa realekonomien
1 OECD, men reaksjonene kan bli kraftige dersom oljeprisene forblir haye over tid, og annen-runde effektene
pa inflasjonen forer til pengepolitiske innstramminger. Det er forst og fremst denne mekanismen som fanges
opp 1 var stresstestmodell.

Det er dokumentert en rekke steder at den norske valutakursen reagerer pa endringer i oljeprisen, se blant annet
Cappelen m.fl.( 2006). I stressalternativene i FS 1/11 stiger oljeprisen. Isolert sett tilsier ekt oljepris en styrking
av den norske kronen. Slik er det ogsa i makromodellen vi bruker i vare stresstester. Derimot vil en redusert
rentedifferanse mot vare handelspartnere ofte sammenfalle med en svekkelse av kronen, se Flatner, Tornes og
@stnor (2010). I stressalternativene i FS 1/11 reduseres rentedifferansen noe, ettersom hoyere oljepriser gir okt
inflasjonspress ute.! Det forer til at vare handelspartnere ikke vil redusere rentene like mye sammenliknet med
referansebanen som den svake realgkonomiske utviklingen isolert sett ville tilsi. I reelle termer gker imidlertid
rentedifferansen noe mot slutten av fremskrivingsperioden. Den samlede effekten pé& kronekursen i stress-
alternativene er positiv. Ettersom valutakursen styrker seg, har gkt oljepris ifelge modellen en negativ effekt pa
BNP for Fastlands-Norge. Selv om den importerte inflasjonen faller ved styrket valutakurs, og renten settes ned,
far vi altsé en svak negativ effekt pé fastlandsproduksjonen.

I var makromodell vil styrket valutakurs sammen med en svekkelse av veksten i verdensgkonomien fere til at
problemlénene for eksportnaringene eker. Samtidig vil den heyere oljeprisen gke aktivitets- og investeringsnivaet
for leverandarer til petroleumssektoren. Risikoen pa utlan til disse neringene vil dermed falle. Dersom vi
beregner problemlansandelen med forutsetningene i stressalternativ 2 i FS 1/11%, men lar oljeprisen utvikle seg
som i referansebanen, ser vi at den samlede effekten av oljeprisekningen pé bankenes problemlan er liten, jf.
figur 1.

! Samtidig la vi i FS 1/11 til grunn en ekning i risikopaslagene i internasjonale pengemarkeder, og at risikopaslagene ville ke noe mindre i de

norske pengemarkedene. Det vil ogsa redusere rentedifferansen.

2 Isensitivitetsanalysene i denne rammen lot vi ogsa rentene ute og hjemme utvikle seg som i det opprinnelige stressalternativ 2 i FS 1/11.
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Figur 1 Problemlén i stressalternativ 2 ved ulike forutsetninger  Figur 2 Problemlén i stressalternativ 2 ved ulike forutsetninger
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I FS 2/10 og i flere tidligere stressalternativer har vi sett pa effektene av en lavere oljepris som felge av lavere
vekst og lavere etterspoarsel internasjonalt. I flere av disse alternativene har vi antatt at kronekursen likevel vil
ligge ganske konstant sammenliknet med referansebanen. Dette innebaerer at valutakursen ikke far mulighet til
fullt ut 4 stabilisere effektene av et oljeprisfall. I et slikt alternativ vil kredittrisikoen for eksportnaringene oke.
Okt risiko for eksportnaringene er ogsa konsistent med lavere etterspersel internasjonalt. Men i motsetning til
1 et alternativ hvor oljeprisen eker, vil nd ogsé risikoen for leveranderene til petroleumssektoren gke. Dersom
vi lar oljeprisen i stressalternativ 2 i FS 1/11 falle til nivéene i FS 2/10, og holder realvalutakursen konstant, far
vi en problemlansandel som gker opp mot 0,8 prosentenheter mer, se figur 1.

Virkningen av en ekning i oljeprisen vil ogsd avhenge av finanspolitiske valg bade i Norge og internasjonalt, se
for eksempel Cappelen m.fl. (2006). Felges handlingsregelen for finanspolitikken, skal de ekte oljeinntektene
bli overfort til Statens Pensjonsfond, og i liten grad pavirke finanspolitikken pa kort sikt. I vére stressalternati-
ver legger vi 1 utgangspunktet til grunn at finanspolitikken utvikler seg som i referansebanen. I figur 2 ser vi
effekten pé problemlanene dersom vi legger til grunn at finanspolitikken reagerer pa den svake utviklingen i
stressalternativ 2 om lag pa nivaer som under finanskrisen. I en slik fremskriving ville BNP for Fastlands-Norge
ifelge var makromodell ikke lenger falle i 2011, og arbeidsledigheten ville veere om lag Y4 prosentenhet lavere i
2012 og 2013 enn i stressalternativ 2.
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Figur 5 Bgnkenes” kjernekapitaldekning i stressalternativ 2.
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Figur 5 viser bankenes kjernekapitaldekning i stress-
alternativ 2 gitt tre enkle forutsetninger om hvordan gkt
kredittrisiko pavirker utviklingen i beregningsgrunnlaget.
I det forste tilfellet lar vi risikovektene vare uendret. Det
tas dermed ikke hensyn til gkt risiko i bankenes utléns-
portefelje som folge av stressituasjonen. I dette tilfellet
vil kapitaldekningen faktisk utvikle seg bedre i stress-
alternativet enn 1 referansebanen, 1 hovedsak som kon-
sekvens av den lave kredittveksten. Lar vi det risiko-
vektede beregningsgrunnlaget vokse med 2,5 prosent
utover den veksten som felger av samlet kredittvekst, vil
kapitaldekningen falle, men ta seg opp mot nivéet i refe-
ransebanen mot slutten av fremskrivingsperioden. Qker
vi derimot til 7,5 prosent, faller kapitaldekningen i makro-
banken ned mot 8 prosent mot slutten av fremskrivings-
perioden.

I tillegg til kredittvekst og kredittrisiko er utviklingen
i bankenes resultater viktig for bankenes kjernekapital-
dekning. Et negativt resultat over lengre tid terer pa
bankenes kapital. Utviklingen i bankenes resultater i et
stressalternativ avhenger av tapsgraden, definert som
bankenes utlanstap som andel av problemlén. Sterrelsen
pé tapsgraden bestemmes av bankenes pant og egen-
kapitalandel i foretakene og husholdningene. I tillegg er
bankenes oppfelging av sine ldnekunder og tidspunkter
de velger for a ta nedskrivinger pé sine problemlan
viktige faktorer. Siden bankene historisk sett har tatt
tapene tidlig i nedgangskonjunkturen og i ettertid til-
bakefort en del av tapene, legger vi til grunn gjennom-
snittlige observerte tap i tidligere perioder med gkono-
misk nedgang nér vi skal bestemme tapsgraden. Dette
er for best mulig a reflektere bankenes faktiske tap i
stressituasjonen.
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Figur 6 Bgnkenes” resultater etter skatt i stressalternativ 2.
Prosent. Arstall. 2005-20142
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Figur 7 Bgnkenes” kjernekapitaldekning i stressalternativ 2.
Prosent. Arstall. 2005-20142
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I referansebanen legger vi til grunn at tapsgraden holder
seg pa 7 prosent, mens den eker til 40 prosent i stress-
alternativ 2. Dette er pa linje med tapsgraden under
bankkrisen i 1988—1993. Figur 6 viser folgene av 4 endre
denne forutsetningen i stressalternativet. I 1991, da
bankene tok sterst tap, ble hele 55 prosent av problemlan
gjort om til tap. Nar tapsgraden dette nivaet, faller ban-
kenes resultater markert. Dette sliter ogsa betydelig pa
bankenes kjernekapitaldekning, se figur 7. Kjernekapi-
taldekningen holder seg likevel godt over anbefalingen i
Basel I1I pé 6 prosent ettersom kjernekapitaldekningen
1 utgangspunktet er pa et forholdsvis heyt niva.
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Tabell 1 Stressalternativene i de tre siste FS-rapportene

FS 1/10

FS 2/10

FS 1/11

Risikofaktorer Dyrere finansiering

Fortsatt svak vekst ute. Hoy
statsgjeld
Hoy gjeld i husholdningene

Uro i internasjonale finans-
markeder, dyrere finansiering
Lavere vekst ute, hay statsgjeld

Hay gjeld i husholdningene

Skipsfart

Lavere gkonomisk aktivitet internasjonalt

Markedets tillit til betjening av enkelte euro-
peiske lands statsgjeld forsvinner

Fornyet uro i internasjonale penge- og kre-
dittmarkeder

Vedvarende hgye ravarepriser og gkende in-
flasjon
Hayt gjeldsniva i norske husholdninger

Svak vekst ute gir lave oljepriser,
ca. 40 dollar fatet. Realvaluta-
kursen ligger likevel neer
referansebanen, siden norsk
valuta anses som en «trygg
havn». Eksporten faller og
arbeidsledigheten gker. Hushold-
ningenes forventninger svekkes.

Stressalternativ

Svak vekst ute gir lave
oljepriser, ca. 50 dollar fatet.
Realvalutakursen ligger likevel
nzer referansebanen. Eksporten
faller og arbeidsledigheten
oker. Husholdningenes
forventninger svekkes.

Uroen knyttet til statsfinanser i sereuropeis-
ke land sprer seg til resten av Europa gjen-
nom eksponeringer i den europeiske finans-
sektoren. Uro i penge- og kredittmarkedene.
Oljeprisen stiger til ca. 140 dollar fatet.
Husholdningenes forventninger svekkes. |
alternativ 2 svekkes husholdningenes for-
ventninger ytterligere.

BNP handelspartnere

Husholdningenes forventninger

BNP

Oljepris

Realvalutakurs om lag lik
referansebanen

Rentemargin og paslag i
pengemarkedene

Sjokkvariabler

BNP handelspartnere

Husholdningenes forventninger

BNP

Oljepris

Realvalutakurs om lag lik
referansebanen

Jkte paslag i de internasjonale
og norske pengemarkedene

BNP handelspartnere

Husholdningenes forventninger

BNP

Oljepris

Rentemargin og péaslag i internasjonale og
norske pengemarkeder.

Tabell 2 Stresstest av bankenes" tap og resultater. Finansiell stabilitet 1/2011

forvaltningskapital)

Referansebane? Stressalternativ 1 Stressalternativ 2

Makrogkonomisk scenario 2011 2012 2013 2014]2011 2012 2013 20142011 2012 2013 2014
BNP for Fastlands- Norge 3% 3% 3% 3 Ya Y2 2 2% | -% -Va 1% 3%
KPI 1% 1% 2% 2% | 1% 1% 1% 1% | 1% 1% 1% 1
Arslonn 4 4% 4% 4% 4 3% 2% 2% 4 3% 1% 1%
Registrerte arbeidsledige (prosent av arbeidsstyrken) 2% 2% 2% 2% | 2% 3% 4% 4% | 2% 3% 4% 5
Z:'r;‘;ae'jg)rs (Niva. Importveid kursindeks, 44 handels- — gg, g9, g9y, 00w |88% 86% 86% 87 |88% 87% 87 87%
Oljepris, USD per fat (niva) 112 112 108 108 | 143 136 134 118 | 143 136 134 118
Tremaneders pengemarkedsrente, NIBOR (niva) 2% 4 4% 5 2% 3 3% 4% | 2% 2% 3% 3%
Bankenes gjennomsnittlige utlansrenter (niva) 4% 5% 6% 6% | 4% 4% 5% 6 43 4% 5 5%
Boligpriser 7% 5% 4% 3% | -% -6 -5 0 -8 -15% -12% 1%
Kreditt til husholdninger® 7% 7% 7% 7 6% 4% 2% 2 5% 2% 1% 2%
Kreditt til ikke-finansielle foretak ® 7 9% 9% 9 4% 3% 1 1% | 2% Ya 1% 2%
Bankenes tap og resultater

2 H 4) 2 i
Probleml&n husholdninger # (prosent av utlan til 11 10 08 08|12 12 14 16|13 16 21 26
sektoren)

Sl fi . " .
Eroblemlan ikke-finansielle foretak® (prosent av utlan 29 24 23 23|27 36 53 57|27 4.2 6.7 71
til sektoren)
Problemlan totalt? (prosent av samlede utlan) .7 14 13 1,317 20 26 29| 18 2,4 36 4,0
Utlanstap (prosent av samlede utlan) 0,1 0,1 0,1 0,1 1.1 1,3 1.6 14|16 2,0 27 2.3
ResultaF for skaltt (prosent av gj.snittlig 10 12 13 15|04 03 03 05|02 00 02 00
forvaltningskapital)
Netto rgntemntgkter(prosent av gj.snittlig 13 14 16 17 12 12 14 15| 12 12 14 15
forvaltningskapital)
Kjernekapitaldekning (prosent av gj.snittlig 106 10,4 105 10,6|103 100 99 101|100 95 9.1 9.0

"De fem starste norske bankene og Nordea Bank Norge

2 Referansebane for BNP for Fastlands-Norge, KPI, arslenn, registrert ledighet, valutakurs,

Pengepolitisk Rapport 1/2011
3 Endring i beholdning malt ved utgangen av aret

oljepris og pengemarkedsrente er hentet fra

4 Misligholdte lan og andre seerlig tapsutsatte lan. Alle banker unntatt utenlandske filialer i Norge

Kilder: Statistisk sentralbyra, Det tekniske beregningsutvalget for inntektsoppgjerene, Thomson Reuters, Norges Eiendomsmegler-
forbund, ECON Poyry, Finn.no, Eiendomsmeglerforetakenes Forening, Finanstilsynet og Norges Bank
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Tabell 3 Stresstest Finansiell stabilitet 2/2010

Makrogkonomisk scenario. Prosentvis endring fra foregdende ar

dersom ikke annet fremgar. (Referansebane" i parentes) 2010 20m 2012 2013
BNP for Fastlands-Norge 1% (1%) -% (3) 1% (3) 2% (234)
KPI 2% (2%) % (1%) 1% (2) 1% (2%)
Arslenn 3% (3%) 3% (3%) 3% (4%) 3 (4%2)
Registrerte arbeidsledige (prosent av arbeidsstyrken) 3 (3) 3 (234) 3% (2%2) 3% (2%)
Valutakurs (Niva. Importveid kursindeks, 44 handelspartnere) 903% (90%) 91%  (903%) 91% (90%) 913% (91%)
Oljepris, USD per fat (niva) 64  (79) 50 (85H) 50 (88) 52 (88)
Treméaneders pengemarkedsrente, NIBOR (niva) 3 (2V42) 2% (2%) 2 (32) 2 (4%%)
Bankenes gjennomsnittlige utlansrenter (niva) 4%  (4Y) 4Ys  (4%) 3% (5) 3% (6)
Boligpriser 6 (73%4) 10 (4%) -4 (4) 2% (3%)
Kreditt til husholdninger? 6% (6%) 3% (7) 2% (6%) 2% (6%)
Kreditt til ikke-finansielle foretak? 2% (2Y) 1% (4%) 0 (6) Y2 (6)
Bankenes® tap og resultater

Problemlan husholdninger® (prosent av utlan til sektoren) 1,3  (1,3) 1,5 (1,2) 1.4 (0,9) 1,3  (0,8)
Problemlan ikke-finansielle foretak® (prosent av utlan til sektoren) 4,0 (3,4) 46 (3) 6,1 (3) 6,6 (3)
Problemlan totalt” (prosent av samlede utlan) 2,2 (2) 2,5 (1,8) 29 (1.6) 29 (1,9
Utlanstap (prosent av samlede utlan) 0,6 (0,2 1,3  (0,2) 1,6 (0,1) 1.6 (0,1)
Resultat for skatt (prosent av gj.snittlig forvaltningskapital) 0,6 (0,9 0,1 (0,9) -0,1  (1,0) 0,2 (0,9)
Netto renteinntekter (prosent av gj.snittlig forvaltningskapital) 1,2 (1,2) 1,0 (1,2) 1,0 (1,3) 1,3 (1,2)
Kjernekapitaldekning (prosent av gj.snittlig forvaltningskapital) 9,0 (9,3 8,9 (94 8,6 (9,5) 8,6 (9,5)

"Referansebane for BNP for Fastlands-Norge, KPI, arslgnn, registrert ledighet, valutakurs, oljepris og pengemarkedsrente er hentet fra
Pengepolitisk rapport 3/2010

2 Endring i beholdning malt ved utgangen av aret

3 De fem sterste norske bankene og Nordea Bank Norge

“'Misligholdte lan og andre seerlig tapsutsatte lan. Alle banker unntatt utenlandske filialer i Norge

Kilder: Statistisk sentralbyra, Det tekniske beregningsutvalget for inntektsoppgjerene, Thomson Reuters, Norges Eiendomsmeglerfor-
bund, ECON Poyry, Finn.no, Eiendomsmeglerforetakenes Forening og Norges Bank

Tabell 4 Stresstest Finansiell stabilitet 1/2010

Makrogkonomisk scenario. Prosentvis endring fra foregaende ar

dersom ikke annet fremgar. (Referansebane" i parentes) 2010 20m 2012 2013
BNP for Fastlands-Norge 0 (24) Ya  (23%4) Y2 (2%) 13% (2%)
KPI 2% (2Y%) 1% (1%4) 1% (2%) 1% (2Y%)
Arslonn 3% (3%) 3% (4%) 2% (4%4) 2% (43%)
Registrerte arbeidsledige (prosent av arbeidstyrken) 3 (3) 3% (3) 4 (2%4) 4% (2%)
Realvalutakurs (importveid kursindeks, 44 handelspartnere) 91  (97) 92  (92) 93 (92) 93  (93)
Oljepris, USD per fat (niva) 40 (80) 41 (84) 45  (86) 52  (86)
Tremaneders pengemarkedsrente, NIBOR (nivéa) 2% (2'%) 1% (3) 1% (4%) 2 (4%)
Bankenes gjennomsnittlige utlansrenter (niva) 4 (4) 3% (4%) 3% (6) 4 (6%)
Boligpriser -4%  (7Ya) -13 (4) -6% (3) -2 (3%)
Kreditt til husholdninger? 4, (7%) 1% (6%) 3 (6%) 2% (5%)
Kreditt til ikke-finansielle foretak? -1%  (0) -3%  (3%) Y% (5'%) 1% (6)
Bankenes® tap og resultater

Probleml&n husholdninger® (prosent av utlan til sektoren) 0,7 (0,6) 0,8 (0,5) 1,0 (0,5) 1,0 (0,5)
Problemlan ikke-finansielle foretak®, (prosent av utlan til sektoren) 6,0 (4,0) 7.9 (4,0) 9,5 (4,0) 77 (3,2)
Problemlan totalt? (prosent av samlede utlan) 2,4 (1,7) 29 (1,6) 3,5 (1,6) 3,0 (1,4)
Utlénstap (prosent av samlede utlan) 1,6 (0,3) 2,1 (0,3) 2,5 (0,2) 2,2 (0,1)
Utlanstap, irlkl. ekstra tap skipsfart og de baltiske landene (prosent av 2.0 2.4 2.9 25
samlede utlan)

Resultat etter skatt (prosent av gj.snittlig forvaltningskapital) -0,1 (0,6) -0,5 (0,6) -0,4 (0,6) -0,4  (0,7)
Netto renteinntekter (prosent av gj.snittlig forvaltningskapital) 1,0 (1,2) 1,0 (1,2) 0,9 (1,1 1,0 (1,2
Kjernekapital (prosent av beregningsgrunnlag) 8,9 (94) 8,0 (9,4) 6,9 (9,4) 59 (9,4)
Ansvarlig kapital (prosent av beregningsgrunnlag) 11,8 (12,2) 10,8 (12,3) 96 (12,3) 8,6 (12,4)

"Referansebane for BNP for Fastlands-Norge, KPI, arslgnn, registrert ledighet, valutakurs, oljepris og pengemarkedsrente er hentet fra
Pengepolitisk rapport 1/2010

2 Endring i beholdning malt ved utgangen av aret

3 De fem starste norske bankene og Nordea Bank Norge

4 Misligholdte lan og andre seerlig tapsutsatte 1an, som prosentandel av bankenes totale utlan til sektoren. Alle banker untatt utenlandske
filialer i Norge

Kilder: Statistisk sentralbyrd, Det tekniske beregningsutvalget for inntektsoppgjerene, Thomson Reuters, Norges Eiendomsmegler-
forbund, ECON Poyry, Finn.no, Eiendomsmeglerforetakenes Forening og Norges Bank
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