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Geopolitiske speendinger og usikkerhed preeger fortsat risikobilledet for den finansielle sek-
tor i Danmark. Alligevel er risikoappetitten pa de globale finansielle markeder hgj. Her-
hjemme er boligpriserne i og omkring Kebenhavn steget markant det seneste ar. Kredit-
veeksten er endnu moderat, men boligbyrden i Kebenhavn er pa et hgjt niveau og forven-
tede kapitalgevinster samt frygt for prisstigninger indgar i stigende grad i farstegangskabe-
res boligovervejelser. Udviklingen understreger vigtigheden af at holde fast i sunde kredit-
principper i bankerne, som understgttes af laneregler, der sikrer et hensigtsmaessigt for-
hold mellem geeldseetning og indkomst. Radet vurderer, at den kontracykliske kapitalbuffer
i Danmark bgr fastholdes pa 2,5 pct.

Risikobilledet preeges af geopolitiske spaendinger, men ogsa en raekke danske forhold
giver anledning til opmaerksomhed. Den globale gkonomi er endnu ved at tilpasse sig det
nye geopolitiske landskab, og der er fortsat stor usikkerhed om den fremtidige handelspoli-
tik i USA. Samtidig er risikoappetitten i de finansielle markeder hgj, hvilket gger risikoen for
abrupte priskorrektioner. Hgje offentlige gaeldsniveauer i USA og nogle lande i Europa gar
gkonomierne sarbare over for pludselige tilbageslag. Statsgaeldsmarkederne i de store gko-
nomier er centrale for de globale finansielle markeder, og kan smitte af til andre markeder.
Herhjemme giver prisstigningerne pa boligmarkedet i Kebenhavn anledning til gget op-
maerksomhed. Samtidig melder bankerne om stigende konkurrence om erhvervskunderne,
og gearede investeringsfondes voksende rolle i de danske pengemarkeder er i fokus. Den
finansielle sektor i Danmark star dertil over for et komplekst trusselsbillede, hvor cybertrus-
len mod sektoren er stor.

Kreditveeksten til erhverv er steget, hvilket iseer er drevet af udlan fra pengeinstitutterne til
de stgrste virksomheder herhjemme. Indtjeningen i kreditinstitutterne er fortsat hgj, og alle
institutter i Nationalbankens stresstest kan aktuelt klare sig igennem et scenarie med hardt
stress.

Fremadrettet er der udsigt til moderat aktivitetsveekst i dansk gkonomi, ifglge Nationalban-
ken, med fortsat fremgang i beskaeftigelsen. | den globale gkonomi forventer Den Internati-
onale Valutafond, IMF, afdeempet fremgang. Det daekker over svagere vaekst i USA, hvor
ogsa arbejdsmarkedet viser svaghedstegn, og omvendt tiltagende veekst i euroomradet.
Markedsdeltagerne forventer da ogsa uaendrede pengepolitiske renter i euroomradet i
2026, men lavere i USA til trods for, at IMF forventer en midlertidig stigning i inflationen i
USA som fglge af de nye toldsatser.

Hgj fart pa boligmarkedet i Ksbenhavn, men fortsat moderat kreditvakst. Priserne pa
ejerlejligheder i Kgbenhavn er steget med lidt over 16 pct. det seneste ar, ifglge tal fra Fi-
nans Danmark, hvilket er betydeligt mere end i landets andre store byer. Boligkgberne kom-
mer med stgrre udbetalinger, og det er i stigende grad husstande med hgje indkomster, der
star for kabene. Pa landsplan er huspriserne samlet set i trad med indkomstudviklingen, og
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den samlede kreditvaekst er de seneste maneder forblevet moderat. | Kgbenhavn er kredit-
vaeksten endnu ogsa moderat, men erfaringer viser, at hgje boligprisstigninger kan fare til
gget udlansveekst med en vis forsinkelse. Samtidig er boligbyrden i Kegbenhavn pa et hgjt
niveau, og kapitalgevinster indgar i stigende grad i farstegangskaberes boligovervejelser.
Det understreger vigtigheden af at holde fast i de sunde kreditprincipper i bankerne, som
understgttes af laneregler, der sikrer et hensigtsmaessigt forhold mellem geeldsaetning og
indkomst. Radet falger udviklingen pa boligmarkedet med skaerpet opmaerksomhed, og har
desuden noteret sig de seneste politiske forslag til at gare boligmarkedet mere tilgaengeligt.
Radet afventer forslagenes konkrete detaljer, men drgftede pa sit made, at kraftigt stigende
boligpriser bedst adresseres ved at gge udbuddet eller reducere efterspgrgslen. Det er
uhensigtsmaessigt at gge efterspgrgslen ved at lempe lanereglerne for nogle eller alle.

Radet vurderer pa baggrund af det aktuelle risikobillede, at den kontracykliske kapital-
buffer i Danmark bor fastholdes pa 2,5 pct. Radet vurderer hvert kvartal det passende ni-
veau for den kontracykliske kapitalbuffer. Radet er parat til at henstille om en reduktion af
buffersatsen med gjeblikkelig virkning, hvis der opstar stress i det finansielle system med
risiko for en hard opstramning af kreditgivningen til husholdninger og virksomheder.

Radet blev orienteret om de operationelle risici, som den finansielle sektor star overfor.
Cyberangreb og andre hybride virkemidler, ny teknologi samt afheengighed af eksterne leve-
randgrer gar trusselsbilledet mod Danmark stadig mere komplekst. | seerligt alvorlige situa-
tioner kan operationelle haendelser true den finansielle stabilitet. Robustheden i den finan-
sielle sektor er generelt hgj, men udviklingen i trusselsbilledet kreever Igbende tilpasninger.
Derfor kraeves der en fortsat indsats for at styrke robustheden og minimere konsekven-
serne af nedbrud i kritisk infrastruktur eller hos centrale finansielle virksomheder. Radet
blev blandt andet praesenteret for arbejdet med anbefalinger til at styrke beredskabet - sa
borgere og virksomheder fortsat kan gennemfgre betalinger og overfgre penge - selvien
situation, hvor centrale systemer eller data i den finansielle sektor ikke er tilgeengelige.

Radet blev orienteret om det aktuelle risikobillede for klimarelaterede risici og regule-
ringen af disse. Dansk gkonomi og den finansielle sektor er godt stillet til at handtere den
grenne omstilling. Selv hvis omstillingen kraever markant hgjere afgifter pa drivhusgasser,
end hvad der er planlagt, vil det ikke medfagre betydelige udfordringer for gkonomien. Ban-
kerne star over for ny EU-regulering om baeredygtighed, men samtidig er der fokus pa at for-
enkle rapporteringskrav for at styrke den europeeiske konkurrenceevne.
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