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Forord

Danskerne flytter hver dag milliarder af kroner rundt, uden at vi egentlig skaenker det ret
mange tanker. Vi betaler for vores daglige forngdenheder med betalingskort eller kontan-
ter, og har nogen lagt ud for os, overfgrer vi penge til dem via MobilePay. Lgnnen gar ind i
slutningen af maneden og er tilgaeengelig med det samme, og vi betaler vores regninger via
netbanken, nar det da ikke gennemfgres automatisk via betalingsservice.

Mange af de lidt stgrre beslutninger er kun mulige, fordi vi kan Iane til de store investerin-
ger. For privatpersoner gelder det fx kgb af bil og bolig, sidstnaevnte bl.a. via et velfunge-
rende realkreditmarked. Og for virksomheder geelder det investeringer i bygninger,
maskiner og grej, sa der kan blive produceret noget og skabt arbejdspladser. Samtidig spa-
rer vi op som aldrig fgr, seerligt til pension.

Alle disse funktioner og mange andre udfgres af den finansielle sektor, og funktionerne er
helt centrale i et velfungerende, moderne samfund. Tilliden til sektoren er dog alvorligt ud-
fordret, hvilket undersggelsen i denne rapport bekraefter. Her spiller eftervirkningerne fra
finanskrisen i slutningen af 00’erne ind, ligesom der har vaeret stort mediemaessigt fokus pa
en raekke uheldige sager, hvor sektoren ikke har efterlevet hverken lovgivningen eller en
berettiget forventning om at opfgre sig ordentligt.

Men debatten mangler ofte vigtige nuancer. Fx er sektorens rammevilkar aendret betydeligt
efter finanskrisen. Dermed er risikoen for, at en ny krise reelt tvinger staten til at stille sik-
kerhed og midler til radighed for virksomheder i sektoren, formindsket markant. Samtidig
er det vigtigt med en bredere forstaelse af de samfundsmaessige funktioner, sektoren udfg-
rer. Funktioner, der skaber vaerdi ikke kun for de fa, men for den brede befolkning.

Denne rapport fra Kraka Advisory om den finansielle sektor bidrager netop med nogle disse
nuancer. Rapporten er udarbejdet for Danske Bank og er den fgrste i et leengevarende sam-
arbejde, som har til formal at formidle fakta om den finansielle sektor, dens udvikling og
samfundsmaessige betydning. Et velfungerende velfaerdssamfund kraever en velfungerende
finansiel sektor. Og diskussion af og beslutninger om sektoren foregar bedst med fakta.

Over de kommende ar vil vi ga i dybden med en lang raekke af de temaer, som er centrale
for sammenspillet mellem den finansielle sektor og resten af samfundet. | denne rapport
praesenterer vi et indledende overblik over sektoren, dens roller og samfundsmaessige be-
tydning.

Stor tak til sekretariatets medarbejdere: Mikael Bjgrk Andersen, Lars Lgnstrup, Andreas
Gotfredsen, Signe Rix Andersen, Mathias Sunesen, Amalie Tokkesdal, Jonas Loft Skals og
Mie Ibsen. En seerlig tak til Krakas Senior Fellows, David Lando og Hugo Frey Jensen, for
deres mange gode faglige input og store arbejde med at kvalitetssikre rapporten.

God laeselyst.

Peter Mogensen, CEO i Kraka Advisory
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1. Sammenfatning

Denne rapport har to formal: Dels at give et overblik over den finansielle sektor i Danmark
og dens mange funktioner samt vise hovedtraek i sektorens udvikling siden finanskrisen i
slutningen af 00’erne. Dels bidrager vi med egne datadrevne undersggelser af fx Ipnpraemi-
erne i sektoren, betydningen af kvaliteten i kreditgivningen for vaekst i sma- og mellemstore
virksomheder og en kortlaegning af, hvad der er de vigtigste dagsordener ift. offentlighe-
dens syn pa og tillid til sektoren.

Danmark har som udgangspunkt en velfungerende finansiel sektor, og det er en vigtig for-
udsaetning for et moderne samfund med en velfungerende markedsgkonomi. Betalingssy-
stemerne er moderne, driftssikre og kendetegnet ved hgj sikkerhed, og i international
sammenligning har vi en sektor med lave driftsomkostninger.

Men finanskrisen i slutningen af 00’erne gav sektoren alvorlige ridser i lakken. Samtidig har
sektoren de senere ar haft en raekke uheldige sager, som har medfgrt et stort negativt me-
diefokus. Derfor mgder man i den offentlige debat ofte drastiske forslag til endringer af
sektoren, dens indretning og regulering.

Det er dog svzert at forestille sig, hvordan en raekke af sektorens kernefunktioner skulle ud-
fores i et alternativt system. En af disse kernefunktioner er at foretage kreditvurdering: Er
en virksomhed eller privatperson, der gnsker at lane penge, faktisk forventeligt i stand til at
betale lanet tilbage? Den type vurderinger kraever kendskab til kunderne og foretages bedst
med “handen pa kogepladen”, altsa i en situation hvor en korrekt vurdering har direkte
indflydelse pa bundlinjen. Dermed er en vigtig del af denne funktion ogsa at sige nej til in-
vesteringsprojekter, som ikke fremstar rentable, og til privatpersoner, som ikke realistisk
kan afdrage pa lanene. Kvaliteten af dette arbejde har stor samfundsgkonomisk betydning.

En ofte overset pointe er, at sektoren faktisk har undergaet store forandringer siden slut-
ningen af 00’erne. En central udvikling er pa reguleringssiden, hvor der er strammet bety-
deligt op. Det betyder, at risikoen for at Igbe ind i en ny finansiel krise er kraftigt
formindsket. Den andrede regulering betyder ogsa, at der nu eksisterer mekanismer til at
handtere afvikling eller rekapitalisering af ngdlidende banker, hvis det skulle blive ngdven-
digt under en ny krise. Dermed vil det ikke vaere ngdvendigt med statslige tilskud og garan-
tier for at redde bankerne, som det var tilfaeldet under finanskrisen.

En anden markant udvikling er den konsolidering i sektoren, der accelererede i arene efter
krisen, hvor mange institutter enten lukkede eller fusionerede. Danmark har stadig et hgjt
antal banker ift. gkonomiens stgrrelse sammenlignet med andre EU-lande, men der er sket
en halvering over 15 ar, og vi ligger nu vasentligt teettere pa EU-gennemsnittet end tidli-
gere.
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1.1 De centrale analytiske resultater

Rapportens Kapitel 2 giver en kort introduktion til sektoren i nggletal og dernaest et overblik
over udviklingen i den finansielle sektor i Danmark siden finanskrisen set i et internationalt
perspektiv. Krisen havde ikke kun stor betydning for samfundsgkonomien, men igangsatte
eller forstaerkede allerede eksisterende tendenser i sektoren, herunder udviklingen hen
imod faerre selvstaendige banker.

De centrale resultater er:

= Andelen af alle beskaftigede, som er ansat i den finansielle sektor, har ligget stabilt
siden krisen i slutningen af 00’erne. Dermed er den langvarige tendens til, at sektoren
voksede, blevet brudt.

= Medarbejderne i sektoren har et hgjere gennemsnitligt uddannelsesniveau i dag end
for krisen. Uddannelsesniveauet i den danske sektor er dog stadig lavere end EU-15-
gennemsnittet.

= 12017 udgjorde den gennemsnitlige timelgn i den finansielle sektor ca. 155 pct. af den
gennemsnitlige timelgn i hele dansk gkonomi. Dette niveau er lidt lavere end EU-15-
gennemsnittet.

= Andelene af materiel og immateriel IT-kapital af sektorens samlede kapitalapparat er
faldet over de seneste ti ar. Og den finansielle sektor i Danmark er ikke specielt IT-in-
tensiv i en international sammenligning.

= Antallet af banker i Danmark er omtrent halveret over en periode pa 15 ar. Antallet af
banker i Danmark malt ift. gkonomiens stgrrelse ligger fortsat over EU-15-gennemsnit-
tet.

= Danmark har en effektivt drevet banksektor. Den danske banksektor har saledes de la-
veste driftsudgifter ift. de samlede aktiver blandt EU-15-landene. Driftsomkostningerne
i Danmark har veeret faldende de seneste 15 ar.

= Udviklingen i en reekke indikatorer tyder p3, at der er sket en reel forbedring i konkur-
renceintensiteten i den danske banksektor ift. banksektorerne i de gvrige EU-15-lande.

| rapportens Kapitel 3 belyser vi sektorens betydning for gkonomisk vaekst i Danmark og
sammenhangen med en af sektorens kerneopgaver, nemlig kreditvurdering. Den finan-
sielle sektor skaber veerdi for samfundet ved at kanalisere kapital de rigtige steder hen og
dermed mindske de problemer, der kan opsta i et marked, hvor det kan veaere sveert at ud-
pege de investeringsprojekter, der senere viser sig at vaere de mest rentable. Dernaest ana-
lyserer vi udviklingen i den finansielle sektor pa kommunalt niveau. Resultaterne af analysen
er konsistente med den eksisterende forskning, som viser, at bedre kvalitet i kreditgivningen
pa lokalt niveau har positive effekter pa beskaeftigelsen i sma og mellemstore virksomheder
(SMV’er).

De centrale resultater er:

= Banker spiller en central rolle i udveaelgelsen af projekter, der skal finansieres. Denne
rolle har stor samfundsmaessig vaerdi. Vaerdiskabelsen bygger dels pa, at bankerne op-
bygger specialiseret viden om vurdering af projekter, dels pa historisk eller lokalt kend-
skab til potentielle lantagere. Samtidig ggr bankerne det muligt at samle opsparing fra
mange sma kilder sammen til investeringer i store projekter.
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Der er stor forskel bade pa antallet af bankansatte pa tvaers af de danske kommuner og
pa andringen i antallet i den tidrige periode fra 2008 til 2018. Det kan seerligt have
betydning for sma og mellemstore virksomheder, der er afhaengige af adgang til kapital
fra banker i lokalomradet.

| en ny analyse finder vi positive effekter pa beskaeftigelsen i sma og mellemstore virk-
somheder i danske kommuner som fglge af en specifik udvikling i banksektoren efter
finanskrisen.

Vi undersgger betydningen af, at de banker, der pga. interne forhold kom darligst igen-
nem krisen, mistede markedsandele til de banker, der kom bedst igennem krisen. Vi
finder tegn pa, at denne udvikling i banksektoren har haft en positiv effekt pa beskaef-
tigelsen i SMV’er, og at dette skyldes en forbedret kvalitet i kreditgivningen.

Vores estimater af effektens stgrrelse betyder, at beskaftigelsen i SMV’er steg ca. 4
pct. mere mellem 2008 og 2018 for gruppen af kommuner, der blev pavirket mest gun-
stigt af denne udvikling i banksektoren ift. gruppen af kommuner, der blev mindst gun-
stigt pavirket.

Rapportens Kapitel 4 gennemgar de massive regulatoriske andringer, der blev gennemfgrt
efter finanskrisen. £ndringerne havde til formal at mindske risikoen for, at en ny finansiel
krise kan opstd, samt at indfgre et saet nye spilleregler, hvis en ny krise alligevel skulle opsta.
De nye spilleregler ggr det muligt at handtere ngdlidende banker, uden at staten reelt er
tvunget til at stille garantier eller foretage indskud. Kapitlet viser, at reguleringen har virket
efter hensigten, og at sektoren er meget bedre polstret til at modsta en ny krise. Det viser
sig blandt andet ved, at bankerne har varet i stand til at stille massive lanegarantier til virk-
somheder, der er gkonomisk ramt af coronakrisen.

De centrale resultater er:

De fire nye kapitalbuffere indfgrt med Basel Ill giver bremselaengde til, at institutter,
der er pa vej mod en sarbar situation, har tid til at rette op. Kapitalkravene til institut-
terne er maerkbart skaerpet som fglge af bufferne, seerligt for de systemisk vigtige insti-
tutter (SIFlerne). Bufferne er suppleret af et sakaldt gearingskrav, der er en slags
forsikring mod, at bufferne ikke virker efter hensigten, hvis risikovurderingerne af akti-
verne har veeret for lave.

Institutterne skal udstede en stor maengde sakaldt nedskrivningsegnede passiver (NEP).
Det betyder, at en stgrre del af passiverne nemmere kan nedskrives under en krise,
hvilket forsteerker institutternes robusthed. Samtidig er der indfgrt en mekanisme, sa
ngdlidende institutter kan rekapitaliseres, uden at staten skal stille store garantier eller
indskud til radighed. Dette ggres gennem Finansiel Stabilitet ved, at nedskrivningseg-
nede passiver kan konverteres til egenkapital.

@gede likviditetskrav gor det enkelte institut og dermed hele sektoren mere mod-
standsdygtig over for uro pa markedet for kortfristede lan, hvilket var en alvorlig udfor-
dring under finanskrisen.

Den ggede regulering har medvirket til at polstre sektoren og gjort den markant mere
modstandsdygtig over for nye kriser. Fx er den egentlige kernekapitalprocent i danske
banker mere end fordoblet fra et niveau pa ca. 9 pct. fgr finanskrisen til ca. 22 pct. i
2019. Gearingen er i samme periode naesten halveret, og likviditetsoverdaekningen er
mere end fordoblet ift. lavpunktet i 2008.

Bankerne var godt rustet inden coronakrisen brgd ud, og derfor har bankerne ogsa vae-
ret i stand til at give store lanetilsagn til bade erhvervskunder og privatpersoner. Sam-
tidig viser stresstest fra Nationalbanken, at de fleste pengeinstitutter er godt rustet,
hvis der skulle opsta en ny krise i 2021.
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Rapportens Kapitel 5 omhandler medarbejderne i sektoren og deres Ignninger. Kapitlet
kortleegger medarbejdernes uddannelser, i hvilket omfang sektoren rekrutterer kvinder, ud-
viklingen i ansatte med tekniske eller IT-kompetencer mv. Herefter dokumenterer vi, at Ign-
niveauet i sektoren er hgjt ift. det gennemsnitlige Ignniveau i Danmark. Dette er dog i vid
udstraekning udtryk for, at sektoren rekrutterer dygtige medarbejdere, der ogsa ville have
faet tilsvarende hgje Ignninger i andre brancher.

De centrale resultater er:

Sektoren beskzaeftiger over 50.000 Ignmodtagere og har et hgjere uddannelsesniveau
end den resterende del af den private sektor. Den er dog ikke domineret af personer
med lang videregaende uddannelse, som udggr 25 pct. af alle ansatte.

| 2018 var det fortsat sadan, at den mest almindelige uddannelsesbaggrund for ansatte
i sektoren var en finansuddannelse, dvs. personer som har stdet i laere fx i en bank. Men
billedet er ved at @ndre sig. Blandt de unge i sektoren er den traditionelle finansuddan-
nelse pa vej ud, mens finansgkonom er den mest almindelige uddannelsesbaggrund.

Den finansielle sektor rekrutterer kvinder nogenlunde som forventet ud fra den uddan-
nelsessammensatning, sektoren har. Kvinder udggr 45 pct. af alle ansatte i sektoren,
hvilket er mere end i sektorer som fx privat forskning og udvikling eller radgivningsbran-
chen, men mindre end i medicinalindustrien.

Andelen af kvinder i den gverste ledelse af den finansielle sektor har vaeret stigende de
seneste ar.! Andelen er knap 20 pct. i 2018, mens den i 2010 var lige over 13 pct. Der er
dermed et stykke vej til, at den gverste ledelse afspejler kgnsfordelingen i sektoren.

Sektoren har siden artusindeskiftet i stigende grad ansat folk med kompetencer inden
for STEM? og IT. Dette formodes at haenge sammen med det ggede fokus pa IT-systemer
og compliance.

Lgnningerne i den finansielle sektor ligger 43 pct. over det gennemsnitlige Ignniveau pa
det danske private arbejdsmarked, men hovedparten af denne Ignforskel skyldes med-
arbejdersammensaetningen. | en ny registerbaseret undersggelse udregner vi sakaldte
Ignpraemier, bl.a. i den finansielle sektor. Lgnpraemier er et udtryk for Ignforskelle, nar
man sammenligner ansatte, der ligner hinanden ift. uddannelse, alder, jobfunktion mv.
pa tvaers af brancher.

Pa baggrund af vores analyse og den gvrige litteratur pa omradet vurderer vi, at Ign-
praemien i sektoren er omkring 3-9 pct., hvor de 9 pct. formentlig er et overkantsskgn.
Dermed er det mindst 80 pct. af den umiddelbare Ignforskel, som skyldes medarbejder-
nes karakteristika, og de ansatte ville dermed ogsa fa en hgj Ign i andre brancher.

Lgnpreemien i den finansielle sektor er lidt mindre end fx medicinalindustrien og har
veeret stort set uandret siden finanskrisen i slutningen af 00’erne. At Ignpreemien er
konstant i en periode med voldsom konsolidering i sektoren er tankeveekkende og tyder
pa, at reduktionen af banker i Danmark ikke har givet udslag i en forvaerret konkurren-
cesituation.

1 Betegnelsen gverste ledelse fglger i analysen definitionen fra Danmarks Statistik og udggres af gverste administrerende virksom-
hedsledelse og virksomhedsledelse af tvaergaende funktioner. 1 2018 var der ud fra denne definition i alt 1.347 Ipnmodtagere i den
finansielle sektor i gverste ledelse, dvs. 2,5 pct. af alle ansatte. Medlemmer af bestyrelsen indgar ikke i denne opggrelse.

2STEM er en forkortelse for ”Science, Technology, Engineering and Mathematics”, dvs. naturvidenskabelige og tekniske uddannel-

ser.
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| rapportens afsluttende Kapitel 6 prasenterer vi resultaterne fra en ny spgrgeskemaunder-
sggelse udfgrt af Epinion for Kraka Advisory. Samfundsdebatten kan give indtryk af en of-
fentlighed, der har mistet enhver tillid til den finansielle sektor og gnsker grundlaeggende
forandringer af den made, sektoren fungerer pa. Det viser sig dog, at billedet er vaesentligt
mere nuanceret.

De centrale resultater er:

86 pct. af danskerne er enige i, at en velfungerende finansiel sektor udggr en vigtig del
af et velfungerende samfund, mens blot 3 pct. er uenige. Blandt danskerne er der sale-
des bred forstaelse for sektorens betydning.

Til gengzeld mener et betydeligt mindretal pa ca. en tredjedel af alle danskere, at sek-
toren, som den fungerer i dag, udggr et problem for samfundet. Sektoren har altsa et
tillidsproblem.

Tilliden til sektoren er nogenlunde pa niveau med tilliden til fx folketingspolitikere og
embedsmand i staten, men lavere end tilliden til st@rre danske virksomheder, lokalpo-
litikere og det lokale erhvervsliv. Til gengaeld er der en meget hgj tillid til egne bankrad-
givere.

Danskerne mener i overvejende grad, at sektoren teenker for meget pa egne interesser
og dermed for lidt pa kundernes. Det er dog ogsa tilfeeldet for andre samfundsgrupper
med stor betydning, fx folketingspolitikere og andre stgrre virksomheder.

Hvidvasksager rangerer hgjest pa listen over grunde til lav tillid til sektoren, men ogsa
behandlingen af svage kunder, forlgbet omkring finanskrisen samt de negative renter
spiller en rolle.

Bankskift forekommer forholdsvist sjeeldent, og kun en tredjedel af de adspurgte i un-
dersggelsen har skiftet bank inden for de seneste 15 ar. Samtidig angives kundernes
vilkar, dvs. kvaliteten af radgivning, renter og gebyrniveau samt lanevilkar, som de pri-
maere arsager til, at danskerne skifter bank. Dermed fylder de darlige sager meget lidt
for realiserede bankskift.

Ogsa ved overvejelser om bankskift fylder kundevilkarene meget, mens szerligt kun-
derne i Danske Bank angiver darlige sager som den primaere arsag til overvejelsen om
at skifte. Andelen af danskere, der overvejer at skifte bank, er hgj, szerligt for Danske
Bank, hvor over en tredjedel af kunderne angiver, at de overvejer at skifte.

Danskernes finansielle forstaelse, fx basal rentesregning og fordelen ved at diversificere
investeringer, er hgj i international sammenligning, og den finansielle forstdelse ser ud
til at veere steget ift. tidligere undersggelser.

Et betydeligt mindretal er skeptiske over for den nuvaerende indretning af det mone-
teere system, men emnet er kompliceret, sa en meget stor andel af de adspurgte har
derfor heller ikke nogen holdning til emnet.
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2. Den finansielle sektors
tilstand med finanskrisen pa
afstand

Der er gaet over et arti siden finanskrisen i 2008 forarsagede en massiv samfundsgkonomisk
nedtur. P& grund af fglgevirkningerne af finanskrisen, bgd tiden efter krisen pa store om-
vaeltninger i markedsvilkdrene for den finansielle sektor i Danmark. Som en fglge af en til-
pasningsproces til disse nye vilkar, er det saledes forventeligt, at den finansielle sektor ser
anderledes ud i dag, end den gjorde fgr 2008. | dette kapitel belyser vi, hvor meget og hvor-
dan den finansielle sektor har andret sig.

| fgrste del af kapitlet analyserer vi centrale karakteristika for den finansielle sektor og be-
skriver pa den baggrund sektorens udviklingen siden finanskrisen. Disse karakteristika om-
fatter udviklingen i den finansielle sektors stgrrelse, hvilke typer af arbejdskraft og kapital,
der anvendes, samt aflgnningen af disse produktionsfaktorer. Sidst i kapitlet fokuserer vi pa
bankerne og analyserer udviklingen i konkurrenceintensiteten i den danske banksektor.
Fzlles for analyserne i kapitlet er, at vi sammenligner den danske sektor med sektorerne i
EU-15-landene. Sammenligningen giver os et internationalt perspektiv, der bidrager med
veerdifuld viden til at vurdere, hvordan den finansielle sektor i Danmark er kommet igennem
perioden efter finanskrisen. Samtidig sammenligner vi de seneste tal for den danske sektor
med sektorerne i de gvrige EU-15-lande, hvilket giver et sammenligningsgrundlag, der er
brugbart som vidensgrundlag i en vurdering af den nuvaerende tilstand for den finansielle
sektor i Danmark.

Overordnet viser vores analyser, at den finansielle sektor i Danmark har fulgt den generelle

udvikling blandt EU-15-landene. Der ses dermed forandringer i EU-15-landene, der har flere

betydningsfulde faellestraek.

= Den langvarige tendens til, at den finansielle sektor konstant voksede sig stgrre, er ble-
vet brudt.

= Medarbejderne i den finansielle sektor har i dag et hgjere uddannelsesniveau end fgr
finanskrisen.

= Omfanget af investeringer i IT-kapital er faldet ift. den langvarige tendens fgr krisen.

Selvom udviklingen i den finansielle sektor i Danmark har fulgt den generelle udvikling
blandt EU-15-landene, har sendringerne pa nogle punkter vaeret mere udtalte i Danmark.
Det ggr sig szerligt geeldende for udviklingen i uddannelsesniveauet, hvor den danske sektor
har haft en stor stigning i antal ansatte med videregdende uddannelser. Denne stigning
kommer dog fra et lavt niveau og de tilgaengelige data indikerer, at den danske finansielle
sektor stadig har noget at indhente ift. det gennemsnitlige uddannelsesmaessige niveau
blandt EU-15-landene.

Endelig analyserer vi udviklingen i konkurrenceforholdene i den danske banksektor siden
2008. Analysen peger pa en reel stigning i konkurrenceintensiteten i den danske banksektor
i perioden efter finanskrisen set ift. udviklingen i de gvrige EU-15-lande. Den danske bank-
sektor er saledes gaet fra at befinde sig i et meget lidt konkurrencepraeget marked for fi-
nanskrisen til at befinde sig pa et mere gennemsnitligt niveau i EU-15 efter finanskrisen.

11
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2.1 Den finansielle sektor i nogletal

Den finansielle sektor inddeles oftest i banker, realkreditinstitutter og forsikringsselskaber.3
| denne rapport koncentrerer vi os udelukkende om banker og realkreditinstitutter. Inden
vi sammenligner den danske sektor med andre EU-15-lande, giver vi her en kort beskrivelse
af sammensatningen af den danske finansielle sektor, og hvilke aktiviteter, der udfgres i
sektoren.*

Den finansielle sektor spiller en vigtig rolle i at organisere alle de transaktioner, som danske
husholdninger og virksomheder udfgrer. Dette er en helt afggrende funktion for samfunds-
gkonomien. | Igbet af 2019 foretog vi i Danmark ca. 1,35 mia. transaktioner med betalings-
kort til en samlet veerdi af ca. 382 mia. kroner. Hvis vi ser pa alle detailbetalinger, der udover
betalingskort taeller bankoverfgrsler, behandlede sektoren transaktioner for en vaerdi af ca.
9.400 mia. kroner i 2019.° De samlede arlige betalinger, der udover detailbetalinger teeller
veerdipapir og valutahandler samt interbank-betalinger, var pa ca. 135.000 mia. kroner i Ig-
bet af 2019, hvilket er 618 mia. kroner pr. bankdag. Hver bankdag sendes der saledes beta-
linger igennem den danske betalingsinfrastruktur, der har en vazerdi, der svarer til en
fierdedel af Danmarks arlige bruttonationalprodukt. Det er den finansielle sektors ansvar at
sprge for, at betalingssystemet ikke kan misbruges og konstant at nedbringe den risiko, der
er i forbindelse med betalingssystemer. |1 2020 var der ca. 40.000 sager om misbrug af be-
talingskort, hvilket er ca. 40 pct. lavere end antallet af sager i 2016.

Den finansielle sektor er med til at sikre, at husholdninger og virksomheder sikkert kan op-
bevare deres midler og sektoren sikrer samtidig, at husholdninger og virksomheder har mu-
lighed for at lane penge. De samlede udlan til danske husholdninger og ikke-finansielle
virksomheder udgjorde i slutningen af 2019 ca. 3.605 mia. kroner (2019-priser).®

| Figur 2.1 ses udviklingen i to nggletal for den finansielle sektor. Arets resultat er overskud-
det efter skat, som sektoren har genereret i Igbet af et ar, mens de samlede aktiver er veer-
dien af fysiske og immaterielle aktiver, som sektoren ejer malt i slutningen af et ar. Begge
nggletal er i 2019 tilbage pa omtrent samme niveau som fgr finanskrisen i 2005. Dog er
forholdet i sektoren forandret, sa bankerne fylder mindre, og realkreditinstitutterne fylder
mere.

3 For et lette den sproglige fremstilling, benytter vi i denne rapport ordet banker til at betegne kommercielle banker, sparekasser,
andelskasser mv. Denne gruppe af institutter betegnes oftest pengeinstitutter.

4 Medmindre andet er angivet, er Statistikbanken.dk kilden til alle de tal, der naevnes i dette afsnit, og belgb er angivet i 2019-
priser.

5 Danmarks Nationalbank (2020a). Detailbetalinger udggres af alle betalinger mellem borgere, virksomheder og offentlige myndig-
heder, som fx udfgres ved brug af Dankort og konto til konto-overfgrsler.

6 Dette tal indeholder bade bankernes og realkreditinstitutternes udlan.
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Figur 2.1

Figur 2.1.a Arets resultat

Den finansielle sektors nggletal fordelt pa brancher, 2005-2019

Figur 2.1.b Samlede aktiver
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Anm.: Belgbene er malt i faste 2015-priser. Vi har deflateret belpbene med forbrugerprisindekset fra Danmarks statistik.
Kilde:  Finans Danmark, Danmarks statistik og egne beregninger.

Voksende finansiel
sektor har vaeret en

langvarig trend ...

... men sektorens
storrelse har vaeret

konstant krisen

2.2 Den finansielle sektors udvikling i et
internationalt perspektiv

Historisk set har der vaeret en klar tendens til, at den finansielle sektor kommer til at udggre
en stgrre del af samfundsgkonomien i takt med, at et land bliver rigere.” Det kan til dels
forklares med, at et lands gkonomiske vaekstproces involverer en forflytning af den gkono-
miske aktivitet fra industrierhverv til serviceerhverv. Forskning dokumenterer dog, at dette
ikke er hele forklaringen.® Der opstar generelt et gget behov for finansiel udvikling nar et
samfund bliver rigere. En af de mulige arsager til dette er, at en udbygning af det finansielle
system—der har til formal at udvaelge rentable investeringsprojekter—er ngdvendigt for at
opna gkonomisk fremgang i lande, der allerede er rige og dermed har investeret i de mest
oplagte projekter.®

Udviklingen i den finansielle sektors stgrrelse siden finanskrisen afviger fra det historiske
megnster. Som det er illustreret i Figur 2.2.a, har den finansielle sektor udgjort en konstant
andel af den samlede gkonomi mellem 2008 og 2017, hvor EU-15-landenes gkonomier til-
sammen voksede ca. 7 pct. Det geelder ogsa i Danmark, hvor den finansielle sektor skaber
ca. 6 pct. af den samlede indkomst i hele perioden, hvilket er meget teet pa gennemsnittet
blandt EU-15-landene. | Figur 2.2.b males stgrrelsen af den finansielle sektor som den andel
af arbejdsstyrken, der er ansat i sektoren. Ogsa her ser vi, at den finansielle sektor har haft
en nogenlunde konstant stgrrelse efter finanskrisen i bade Danmark og gennemsnitligt i EU-
15. 1 2017 udgjorde arbejdsstyrken i den finansielle sektor fx ca. 3 pct. af den samlede ar-
bejdsstyrke i Danmark, svarende til gennemsnittet i EU-15-landene. Med udgangspunkt i
sektorerne i EU-15-landene, er stgrrelsen pa sektoren i Danmark altsa som forventet.

7 Se fx Philippon og Reshef (2013).
8 Se Philippon og Reshef (2013) og referencer deri.
9 Se fx. Laeven m.fl. (2015).
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Figur 2.2.a Veerditilvaekst i den finansielle sektor som andel af
veerditilveekst i alle brancher

Figur 2.2 Stgrrelsen af den finansielle sektor, 2000-2017
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Figur 2.2.b Ansatte i den finansielle sektor som andel af an-
satte i alle brancher
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Luxembourg afviger markant fra de andre EU-15-lande ift. den finansielle sektors stgrrelse (her ses en veerditilvaekst-andel pa ca. 25 pct og arbejdsstyrkean-

del pa ca. 11 pct over perioden) og er derfor taget ud af figuren. Den arlige veerditilvaekst maler den samlede vaerdi af de varer og tjenesteydelser som en
given enhed (fx virksomhed, branche eller land) skaber i Ipbet af et ar. Veaerditilvaeksten i et land maler derfor naesten det samme som det mere kendte
mal, BNP. Forskellen mellem disse to mal er, at veerditilvaeksten fratraeekker nettoskatter (skat fratrukket subsidier), samt at veerditilvaeksten indeholder
indirekte finansielle ydelser (FISIM), som er vaerdi skabt at finansielle institutioner, der ikke betales direkte for (fx rentemarginalen).

Kilde:

Udviklingen i
uddannelsesniveau

folger resten af EU

Uddannelsesniveau
i den lave ende
blandt EU-15-lande
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EU KLEMS databasen og egne beregninger.

Uddannelsesniveauet i den finansielle sektor

Der er stigende efterspgrgsel efter hgjtuddannet arbejdskraft i hgjindkomstlande, hvilket
primaert er blevet forklaret med den teknologiske udvikling.'® Denne langstrakte tendens
mod hgjere uddannelseskrav pa arbejdsmarkedet har ogsa fundet sted i den finansielle sek-
tor. Som det ses i Figur 2.3, er tendensen viderefgrt efter finanskrisen i Danmark, hvor vi
har haft en stigning i uddannelsesniveauet, der svarer til den gennemsnitlige stigning i EU-
15-landene.

Mere overraskende er det, at andelen af ansatte med en videregdende uddannelse i den
finansielle sektor i Danmark ser relativ lav ud ift. andre EU-15-lande. Vi tolker dog stg@rrelsen
pa denne forskel varsomt, da uddannelsessystemernes forskelle pa tveers af landene ggr
det vanskeligt at tolke pa de mélte forskelle i uddannelsesniveauet mellem lande.! | Figur
2.3.b har vi derfor vist andelen af ansatte i den finansielle sektor med mere end en gymna-
sial uddannelse, hvor sammenligneligheden pa tveers af lande er mere sikker. Figur 2.3.b
cementerer, at uddannelsesniveauet i den danske finansielle sektor er i den lave ende
blandt EU-15-landene.

10 Se fx Goldin og Katz (2009).
11| konstruktionen af EU KLEMS databasen er uddannelsesniveauet inddelt i tre kategorier: “high”, “medium” og ” low”. Denne
grove inddeling kan have forskellig betydning i forskellige lande. Se mere i anmaerkningerne til Figur 2.3.
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Figur 2.3 Uddannelsesniveauet i den finansielle sektor, 2008-2017

Figur 2.3.a Andelen af ansatte i den finansielle sektor med en  Figur 2.3.b Andelen af ansatte i den finansielle sektor med
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Anm.: Figur 2.3.a: Videregdende uddannelse bestar af niveau 5+6 i ISCED-klassifikationen for uddannelsesniveau. For Danmark indeholder niveau 5 og 6 korte,
mellemlange og lange videregdende uddannelser. Figur 2.3.b: Gymnasial uddannelse eller hgjere bestar af niveau 3+4+5+6 i ISCED-klassifikationen, og
udelukker i Danmark dermed kun dem, som hgjest har gennemfgrt grundskolens 10. klasse.

Kilde: EU KLEMS databasen og egne beregninger.

Stor relativ stigning Siden begyndelsen af 1980erne, har der i de fleste europeaeiske lande og USA veret en ten-

i uddannelses- dens til, at uddannelsesniveauet steg mere i den finansielle sektor end i resten af gkono-

niveau siden krisen mien.? Fgr finanskrisen i 2008 var Danmark dog en undtagelse fra denne generelle
internationale tendens. 1 1980 var andelen med videregaende uddannelse i den finansielle
sektor den samme som resten af dansk gkonomi, og som det kan ses i Figur 2.4.a gjaldt det
0gsa i 2008. Fra 2008 og frem til 2012 steg andelen af hgjtuddannede dog mere i den finan-
sielle sektor i Danmark end i resten af den danske gkonomi. Denne udvikling har betydet,
at andelen af hgjtuddannede i den finansielle sektor i Danmark nu er ca. 8 pct.-point hgjere
end i resten af den danske gkonomi.

12 Se Philippon og Reshef (2013).
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Figur 2.4 Intensiteten af hgjtuddannede og Ignnen i den finansielle sektor ift. resten af landets gkonomi, 2008-2017

Figur 2.4.a Forskellen mellem andelene af ansatte med en Figur 2.4.b Gennemsnitlig timelgn i den finansielle sektor ift.
videregaende uddannelse i den finansielle sektor timelgn i hele landets gkonomi
og i hele landets gkonomi
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Anm.: | Figur 2.4.a angiver et positivt tal, at andelen af ansatte med videregdende uddannelse i den finansielle sektorer hgjere end andelen af ansatte med videre-
gaende uddannelse i hele gkonomien. Videregdende uddannelse er defineret som ISCED-niveau 5 og 6.
Kilde: EU KLEMS databasen og egne beregninger.

Sektorens Figur 2.4.b viser en moderat stigning i den finansielle sektors relative lgnninger i Danmark
lenudvikling felger efter 2008. De relative Ignninger i de finansielle sektorer i EU-15-landene har samlet set
tendensen i EU-15 veeret nogenlunde konstante i denne periode. Da det relative uddannelsesniveau for den

finansielle sektor er steget mere i Danmark end generelt i EU-15-landene, er det forvente-
ligt, at der er en stgrre stigning i sektorens relative Ignniveau i Danmark. Det tyder altsa pa,
at den danske sektor har fulgt den generelle underliggende tendens i EU-15-landene: Ign-
ningerne i den finansielle sektor har fulgt udviklingen i det generelle Ignniveau i gkonomien
efter finanskrisen.

Lave lonningeriden  Det er bemaerkelsesvaerdigt, at Ienningerne i den danske finansielle sektor er lave sammen-

danske sektor ift. lignet med sektorerne i resten af EU-15-landene. Dette er illustreret i Figur 2.4.b. |1 2017

EU-15-lande udgjorde gennemsnitsignnen pr. time i den danske finansielle sektor ca. 155 pct. af gen-
nemsnitslgnnen pr. time i Danmark, hvilket er det 5. laveste Ignniveau blandt EU-15-lan-
dene.'® En mulig &rsag til denne sammenhang er, at det relative uddannelsesniveau i den
danske sektor ogsa er lavt sammenlignet med de gvrige EU-15-lande.*

13| Kapitel 5 beregner vi pba. registerdata, at den gennemsnitlige manedslgn i den finansielle sektor i Danmark i 2018 var 46 pct.
hgjere end gennemsnitsignnen i Danmark, hvilket er lavere end de 55 pct. vi har beregnet pba. EU KLEMS databasen. Forskellen
mellem de to tal skyldes forskelle i de bagvedliggende datakilder. Fx bruger EU KLEMS databasen svar fra spgrgeskemaundersggel-
ser (EU Labour Force Survey) til at beregne arbejdstimer, som bruges til at beregnes Ignnen per time. Metoderne i EU KLEMS er
bl.a. valgt med det formdl at gge sammenligneligheden pa tveers af lande.

14 En mulig arsag af potentielt mange arsager er, at der i Danmark er feerre lavtlgnsjob i gkonomien generelt ift. andre lande. |
Kapitel 5 belyser vi hvilke faktorer, der er medvirkende arsager til, at gennemsnitlgnninger i finanssektoren i Danmark er hgjere
end gennemsnitlgnninger i hele den danske gkonomi.
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IT i den finansielle sektor

Den finansielle sektors funktion er i hgj grad forbundet med at behandle, lagre og analysere
information. Det var derfor naturligt, at den finansielle sektor i hgjtudviklede lande var
blandt de fgrste sektorer til at investere i IT. Dette betgd, at anvendelsen af IT i den finan-
sielle sektor siden starten af 90’erne steg mere end i andre sektorer i Danmark og mere end
i andre hgjindkomstlande.®®

Figur 2.5 viser de materielle og immaterielle kapitaltyper, der involverer IT, som andele af
den finansielle sektors samlede kapitalapparat. Begrebet kapitalapparat deekker bade ma-
terielle kapitaltyper (fx computere), som medarbejderne bruger i produktionen og immate-
rielle kapitaltyper (fx software). Siden 2011 har andelen af det materielle IT-kapital vaeret
under EU-15-gennemsnittet, mens andelen af det immaterielle IT-kapital har veeret en del
over EU-15-gennemsnittet.

Niveauforskelle pa tvaers af lande kan dog forskydes af landespecifikke faktorer, der kan
slgre de faktiske forskelle i anvendelsen af IT-kapital mellem lande. Et eksempel pa dette er
de datacentraler, som danske banker driver i faellesskab. Ved at drive datacentraler i faelles-
skab mindskes det ngdvendige investeringsomfang i IT-kapital i den finansielle sektor. Det
er uklart, hvor meget sadanne landespecifikke faktorer betyder for forskellen i IT-kapital i
forskellige lande. Det kan derfor ikke udelukkes, at det lave niveau af IT-kapital i den danske
sektor er et positivt tegn pa omkostningseffektivitet.

Hvis effekten af de landespecifikke faktorer er relativ konstant over tid, kan Figur 2.5 dog
stadig bruges til at give et billede af sendringerne i anvendelsen af IT-kapital. Figuren illu-
strerer, at investeringsomfanget i IT-kapital har veaeret lavere i den danske sektor ift. EU-15-
gennemsnittet efter finanskrisen. Faldet i andelen af IT-relateret kapital i den danske sektor
kan dog ikke alene forklares med et hgjere investeringsomfang i andre typer af kapital ift.
andre EU-15-lande, hvilket ville fa IT-relateret kapital til at fylde en relativt mindre andel af
det samlede kapitalapparat i den danske finansielle sektor.'® Det er en mulighed, at de nye
markedsvilkar for den finansielle sektor efter krisen, fx ny regulering og gget konkurrence,
har sat en bremse i selskabernes evne og lyst til at investere i IT-kapital.

15 Se Philippon og Reshef (2013).

16 Beregninger (ikke rapporteret) pba. data fra EU KLEMS databasen viser, at vaekstraten i IT-kapital (malt i absolutte tal og ikke
som andel af samlet kapital) har veeret lav i den danske sektor ift. andre lande i den belyste periode. Dog kan faldet i IT-kapital som
andel af samlet kapital til dels forklares ved, at den finansielle sektor i Danmark har investeret mere i forskning og udvikling, hvor
den danske sektor ligger pa et hgjt niveau blandt EU-15-lande.
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Figur 2.5 IT-kapital i den finansielle sektor, 2008-2017

Figur 2.5.a Materiel IT-kapital: IT og kommunikationsudstyri  Figur 2.5.b Immateriel IT-kapital: Computer software og data-

den finansielle sektor, som andel af sektorens sam- baser i den finansielle sektor, som andel af sekto-
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Anm.: Kapitaltypernes veerdi er malt i faste priser (2010).
Kilde: EU KLEMS databasen og egne beregninger.

2.3 Konkurrenceforholdene i banksektoren -
udviklingen efter finanskrisen

Konkurrencen i | resten af kapitlet vil vi fokusere pa den del af den finansielle sektor, der udggres af bank-
banksektoren er sektoren.'” Vi analyserer udviklingen i konkurrencesituationen i den danske banksektor og
vigtig saetter den ind i et internationalt perspektiv. Der er to primaere bevaeggrunde for at belyse

udviklingen i konkurrenceforholdene i banksektoren. Fgrst og fremmest er det vigtigt for de
danske forbrugere og virksomheder, at de har adgang til ydelser hos banker, der er konkur-
rencedygtige pa de parametre, der er vigtige for forbrugerne. Derudover er det vigtigt for
den danske sektor at veere konkurrencedygtig over for potentielle nye udenlandske spillere
pa det danske bankmarked.

Det er svart at Vi belyser udviklingen i konkurrenceforholdene i banksektoren ved at analysere andrin-
male konkurrence- gerneien raekke indikatorer for konkurrenceintensitet. Der er flere arsager til denne tilgang.
intensiteten For det fgrste kan de malte niveauforskelle mellem lande i banksektorens konkurrencein-

tensitet skyldes forskelle mellem lande i fx bogfgringsmetoder og dataindsamlingsmetoder.
Formalet med at fokusere pa a&ndringer over tid er at rense ud for betydningen af sddanne
landespecifikke faktorer, der slgrer de reelle niveauforskelle mellem lande. Derudover viser
den videnskabelige litteratur pa omradet, at det er svaert at male konkurrenceintensiteten.
Dette kommer fx til udtryk ved, at de mest anvendte indikatorer kan give anledning til mod-
stridende konklusioner om forskellen i konkurrenceintensiteten mellem lande.!® Dette kan

17| Danmark bruges betegnelsen kreditinstitutter ofte. Dette skyldes, at den danske sektor er speciel pa den made, at lan med
sikkerhed i fast ejendom varetages af et separat marked for realkredit i Danmark, mens disse ydelser oftest er en integreret del af
banksektoren i andre lande.

18 Se fx Claessens (2009). Desuden viser de data, vi har anvendt i denne analyse, at der er en meget svag sammenhang pa tveers af
EU-15-lande mellem de fire mest anvendte mal for konkurrenceintensisten (som foruden H-statistikken og koncentration indbe-
fatter Boone-indikatoren og Lerner-indekset).

18



K kraka
advisory

Stort fald i antallet
af banker i

Danmark

bl.a. skyldes flere iboende konceptuelle problemer med konstruktionen af disse mal.*° Der-
for belyser vi udviklingen i en reekke af indikatorer for konkurrenceintensitet for sikre, at de
viser samme retning i udviklingen i konkurrenceforholdene.?°

Et szerligt kendetegn ved banksektoren i Danmark har vaeret det hgje antal af banker, illu-
streret i Figur 2.6.% Med 172 kommercielle banker havde Danmark langt de fleste banker
ift. skonomiens st@rrelse i 2004. Der er dog sket en staerk konsolidering af den danske bank-
sektor siden 2004, som har medvirket til, at antallet af kommercielle banker var faldet til 67
i 2019.%22 Selvom Danmark stadig er det land i EU-15 med flest banker mélt ift. gkonomiens
stgrrelse, tyder tendensen p3, at antallet af banker i Danmark vil ramme et niveau i fremti-
den, der er gennemsnitligt i EU-15. Denne udvikling er et indirekte tegn p3a, at konkurrence-
mekanismen har virket effektivt i den danske banksektor siden 2004, hvor de bedst drevne
banker har overtaget markedsandele fra de darligst drevne banker, som nu er lukkede.

Figur 2.6 Antallet af banker, justeret ift. stgrrelsen af dansk gkonomi (BNP), 2004-2019
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Anm.: Antallet af banker i et givet land og ar er malt som antal banker delt med forholdet af landets BNP til Danmarks BNP.
Kurven for Danmark angiver derfor de faktiske antal banker i Danmark, mens kurverne for de @vrige lande er op eller
nedjusteret, sd antallet af banker svarer til hvor mange banker, der hypotetisk ville vaere i landet i et givet ar, hvis lan-
dets BNP var pd niveau med det danske. Da Luxembourg er meget speciel ift. antallet af banker, indgar Luxembourg
ikke i figuren, og landets antal banker indgar ikke i et det beregnede EU-15-landegennemsnit.

Kilde:  Financial Access Survey, IMF og egne beregninger.

19 Fx er et oplagt problem med H-statistikken, at dette mal kun belyser priskonkurrence. Dermed opfanger H-statistikken ikke om
bankerne konkurrerer pa andre parametre end prisen, fx justeringer i kvaliteten og bredden i det sortiment af ydelser der udbydes,
nar omkostningerne @ndres. Desuden er der flere metodiske problemer med at male inputpriser og outputpriser pa en sammen-
lignelig made over tid og pa tveers af banker.

20 Desuden viser de data, vi har anvendt i denne analyse, at der er en meget svag sammenhang pa tvaers af EU-15-lande mellem
de fire mest anvendte mal for konkurrenceintensiteten (som foruden H-statistikken og koncentration indbefatter Boone-indikato-
ren og Lerner-indekset). Fx har den danske banksektor den 4. hgjeste konkurrenceintensitet mélt ved Boone-indikatoren.

21 For at kunne sammenligne antal banker i Danmark med antallet i andre lande, har vi justeret landenes antal banker til et hypo-
tetisk antal banker, hvis deres gkonomier (malt ved BNP) var lige sa store som Danmarks.

22 Banksektoren i Holland havde det naesthgjeste antal banker relativt til landets BNP i 2004 og har gennemgaet en konsolidering
af sektoren, der minder om den danske.
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Konkurrenceintensiteten i bankbranchen kan belyses ved at male pa de gavnlige effekter,
som hgj konkurrence bgr resultere i. En central effekt af hgj konkurrenceintensitet er, at
markedsaktgrerne finder mader at nedbringe omkostningerne, sa selskaberne bliver drevet
mere efficient. | Figur 2.7 er efficiensen i EU-15-landenes banksektorer malt ved driftsudgif-
ter. Figuren viser, at den danske sektor er gdet fra at have et gennemsnitligt niveau omkring
finanskrisen til nu at have de laveste driftsudgifter inden for EU-15-landende. De anvendte
data indikerer sédledes, at danske banker er meget efficient drevet, set i et internationalt
perspektiv. Derudover peger udviklingen i bankernes efficiens efter finanskrisen pa en for-
gget konkurrenceintensitet i den danske banksektor set ift. banksektorerne i gvrige EU-15-
lande.

Figur 2.7 Efficiens i banksektoren malt ved bankers driftsudgifter ift. aktiver, 2001-2017
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Anm.: Driftsudgifter og aktiverne er begge summeret pa tveers af banker fgr andelen i landet er beregnet. Dette betyder, at
gennemsnittet i landet pa tvaers af banker vil vaere mest pavirket af de stgrste banker i landet.
Kilde:  World Bank Global Financial Development Database og egne beregninger.

Foruden lave driftsudgifter kan konkurrenceintensiteten i en branche ogsa veere relateret
til indtjeningen til selskabernes ejere. Dette gaelder i de tilfeelde, hvor der er unormal hgj
indtjening i en branche ift. andre lignende brancher, som er en indikation pa lav konkur-
rence. | Figur 2.8 ses det gennemsnitlige procentvise afkast til bankernes ejere fgr og efter
finanskrisen i EU-15-landene. Her ses det, at det gennemsnitlige arlige afkast i den danske
banksektor har vaeret lavere efter finanskrisen, end det var i perioden op til krisen, hvilket
afspejler den generelle tendens i EU-15-landene. Derudover ses det, at indtjeningen i de
danske banker ca. er det samme som medianvardien blandt EU-15-lande bade fgr og efter
finanskrisen. Udviklingen i indtjeningen i danske banker i perioden efter finanskrisen viser
derfor ikke tegn pa forveerret konkurrenceintensitet.
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Figur 2.8 Afkast fgr skat til kapitalejere af banker fgr og efter finanskrisen

Figur 2.8.a Egenkapitalforrentning (ROE), gennemsnit Figur 2.8.b Egenkapitalforrentning (ROE), gennemsnit
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Anm.: Afkastgraden er malt som bankernes efter-skat indtjening som andel af den bogf@rte vaerdi af egenkapitalen. Bade efter-skat indtjening og egenkapital er
summeret pa tvaers banker i landet, fgr de to tal er divideret med hinanden. Dette betyder, at de stgrste banker i landet vil have stgrst indflydelse pa lan-

dets gennemsnitsvaerdi.

Kilde:  World Bank Global Financial Development Database og egne beregninger.
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Tidligere studier har konkluderet, at konkurrenceintensiteten i den danske banksektor er
lav.?® Denne konklusion er baseret pa to indikatorer for konkurrenceintensitet, som ofte er
blevet anvendti tidligere studier af konkurrenceintensiteten: H-statistikken og markedskon-
centration. | Figur 2.9 vises vaerdien af disse to for banksektorerne i EU-15-landene i 2014.%
Malt med disse indikatorer ligger konkurrenceintensiteten i den danske banksektor i den
lave ende af midterfeltet, dog uden af veere usaedvanligt lav ift. andre EU-15-lande.

| et videnskabeligt studie af Schaeck og Cihak (2014), der beregner indikatorer for konkur-
renceintensiteten pa tvaers af lande, havde den danske banksektor i perioden 1995-2005 i
gennemsnit en H-statistik pa 0,32. Dette var den laveste blandt de ti lande, der indgik i ana-
lysen. Disse ti lande, som alle er EU-15-lande, havde i gennemsnit en H-statistik pa 0,57 i
samme periode.? Tallene i Figur 2.9 viser, at H-statistikken i den danske banksektor var pd
0,55 i 2014, mens EU-15-gennemsnittet var 0,62. Disse tal indikerer, at der er sket en be-
tydningsfuld forbedring af konkurrenceforholdene i den danske banksektor set ift. banksek-
torerneide gvrige EU-15-lande. Nar dette ses i sammenhang med de gvrige analyser i dette
afsnit, er der séledes en raekke observationer, der tilsammen udggr et solidt fundament for
at konkludere, at der er sket en reel forbedring i konkurrenceintensiteten i den danske
banksektor ift. banksektorerne i de gvrige EU-15-lande.

23 Se en oversigt af videnskabelige studier i Kaarsen (2014).

24| den datakilde, vi benytter, observeres H-statistikken kun i perioden 2010-2014. Vi har derfor rapporteret veerdien for det sene-
ste ar, vi har observeret.

25 Se tabel 2 i Schaeck og Cihdk (2014).
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Boks 2.1 Definitioner af H-statistikken og markedskoncentration

H-statikken bygger pa den praemis, at hgjere konkurrence i et marked er forbundet
med lavere profit og dermed, at selskaberne bliver ngdt til at haeve deres priser mere,
hvis selskabernes inputpriser stiger.

H-statistikken maler derfor konkurrence ved at se pd hvor meget en stigning i inputpri-
ser smitter af pa outputpriser. Helt konkret estimeres det, hvor mange procent ban-
kernes omsaetning stiger som fglge af en stigning i bankernes omkostning pa 1 procent.

Markedskoncentrationen bruges til at male konkurrence ud fra den praemis, at flere
udbydere med samme markedsandel i et marked giver stgrre konkurrence blandt ud-
byderne. Hvis der er fa udbydere, der har en stor markedsandel, kan det resultere i, at
udbyderne far sakaldte markedskraefter, hvilket betyder at de er i stand til at pavirke
markedsprisen.

Markedskoncentrationen er her malt ved den andel af de samlede aktiver i banksekto-
ren, som er ejet af de 5 banker med flest aktiver.

Indikatorer for konkurrenceintensiteten i banksektoren, EU-15 lande, 2014

Figur 2.9

Figur 2.9.a Fglsomheden af bankernes omsaetning overfor a&n- Figur 2.9.b Markedskoncentration malt ved aktiv-andel for de
dringer i bankernes input-priser malt ved H-stati- fem stgrste banker i 2014
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Anm.: Data er for kommercielle banker. Tallene er fra 2014, da det er det seneste ar med observationer i den anvendte datakilde. H-statistikken angiver den pro-
centvise stigning i omsaetningen som fglge af en stigning i inputpriserne pa 1 pct., gennemsnitligt pé tveers af bankerne i de enkelte lande. Under perfekt
konkurrence vil der ikke vaere profit i markedet, hvilket betyder at en stigning i inputpriser overfgres fuldt ud til priserne. Saledes vil H-statistikken under
perfekt konkurrence vaere lig med 1 (den maksimale vaerdi for H-statistikken). En hgj veerdi af H-statistikken er derfor et udtryk for hgj konkurrenceintensi-
tet i markedet. Aktiv-andelen for de fem stgrste banker maler summen af aktiverne for de 5 banker i landet med stgrst aktivbeholdning, som andel af de

totale aktiver i kommercielle banker i landet.
Kilde: World Bank Global Financial Development Database og egne beregninger.
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Bortset fra Luxembourg og Graekenland viser Figur 2.9.b, at markedskoncentrationen er hg-
jest i sma lande. De nordiske lande og andre mindre EU-lande ligger alle over EU-15-gen-
nemsnittet, mens de store lande har en lavere markedskoncentration end gennemsnittet.
Der kan vaere mange arsager til denne sammenhang. En mulighed er en simpel mekanisk
effekt af gkonomiens st@rrelse. Hvis det kraever en vis stgrrelse at veere en bank, der er
konkurrencedygtig pa en bred vifte af serviceydelser, er det naturligt at bankerne af denne
stgrrelse vil udggre en stgrre andel af det samlede bankmarked i sma lande med mindre
pkonomier og dermed mindre markedsstgrrelser.?® Set i det lys, er den relative hgje mar-
kedskoncentrationen i den danske banksektor forventelig.

Ligesom med H-statistikken er der flere konceptuelle problematikker ved at bruge markeds-
koncentrationen som et mal for konkurrenceintensitet. Fx kan en hgj markedskoncentra-
tion vaere et resultat af en historisk proces i et marked med hgj konkurrenceintensitet, der
har gjort det muligt for de bedste banker at vinde markedsandele fra de gvrige banker.?”
Dette betyder, at et gjebliksbillede af markedskoncentrationen kan danne et meget misvi-
sende billede af konkurrenceintensiteten i et marked.

26 De sma banker kan ggre sig konkurrencedygtige ved at specialisere sig i en niche af produkter, vaere lokalt forankret og derigen-
nem have kendskab til lokalomradets gkonomi, eller en kombination af begge dele.
27 Se fx Berger m.fl. (2004).
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3. Sammenhangen mellem
finansiel udvikling og
okonomisk vakst

De fleste danskere bruger banken til at opbevare likvide midler, udfgre betalinger og optage
Ian. Den finansielle sektor har dog ogsa en funktion i vores samfund, som er langt mindre
synlig i hverdagen. Alligevel har denne funktion en helt central betydning for samfundets
udvikling over leengere sigt. Denne funktion er at finde og formidle information om investe-
ringsprojekter. Den information er meget veerdifuld for at kunne investere samfundets op-
sparede ressourcer i netop de projekter, der skaber mest veerdi i samfundet. Bankerne
udggr derfor en del af fundamentet for, at vii Danmark finansierer de investeringer, der kan
gore de bedste ideer til ny reel innovation.

Dette kapitel giver et kendskab til de vigtigste mekanismer, hvorigennem finansiel udvikling
kan pavirke innovation og dermed den gkonomiske vakst i et samfund. Fgrst med et over-
blik over den eksisterende internationale forskningslitteratur og dernzest med resultaterne
af vores egen analyse, der bidrager med ny viden om sammenhangen mellem finansiel ud-
vikling og gkonomisk vaekst i Danmark.

Den eksisterende forskning viser, at indbyggere i lande med en hgjtudviklet finansiel sektor
i gennemsnit har hgjere velstandsniveauer. Sammenhangen mellem finansiel udvikling og
gkonomisk vaekst kan dog have flere arsager. Nyere forskning har dokumenteret, at sam-
menhangen til dels skyldes, at finansiel udvikling, fx i form af gget kvalitet i kreditgivningen,
fremmer gkonomisk vaekst.

Vores analyse indikerer, at hgjere kvalitet i kreditgivningen gger vaekstmulighederne for
sma og mellemstore virksomheder. Konkret viser analysen, at udviklingen af banksektoren
i arene umiddelbart efter finanskrisen har forgget beskaftigelsen i sma og mellemstore
virksomheder fra 2008 og frem til i dag. Disse effekter er konsistente med, hvad internatio-
nal forskning pa omradet viser.

Afsnit 3.1 giver en oversigt over den eksisterende forskningslitteratur pa omradet. Afsnit
3.2 giver et overblik af bankernes udvikling pa kommunalt niveau. Endelig praesenterer vi i
Afsnit 3.3 resultaterne af vores analyse om sammenhangen mellem finansiel udvikling og
gkonomisk aktivitet i danske kommuner.

3.1 Oversigt over den eksisterende
forskningslitteratur

| den gkonomiske forskning er der konsensus om, at innovation og teknologisk udvikling er
den vigtigste kilde til at skabe velstandsfremgang. Hvis vi gnsker at sikre en forsat fremgang
i levestandarden, kraever det derfor, at vi forstar de mekanismer, der kan fremme innova-
tion og teknologisk udvikling.

Flere teorier forklarer, hvordan finansiel udvikling kan pavirke den teknologiske udvikling i

et samfund. Teorierne angiver, hvordan banker kan mindske betydningen af sakaldte mar-
kedsfriktioner, som forhindrer en fri interaktion mellem kgbere og szlgere i et marked.
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Bade hos privatpersoner og i virksomheder opstar der ofte idéer til nye typer af produkter
eller produktionsteknologier. Som bekendt er ikke alle idéer lige gode. | den forbindelse er
det bankernes rolle at mindske de negative konsekvenser af, at individuelle investorer
mangler information om kvaliteten af de idéer, der ligger bag forskellige investeringspro-
jekter. Derudover kan en bank skabe veerdi ved Igbende at fglge de virksomheder, der har
faet finansieret deres projekter, hvilket er befordrende for, at virksomhederne yder den
bedst mulige indsats, som gger sandsynligheden for, at de kan tilbagebetale deres 1an.2®

Samlet set fremmer bankerne den gkonomiske vaekst i et samfund ved at specialisere sig i
at skabe information om investeringsprojekter. Dette betyder ogsa, at bankerne skal afvise
de darligste investeringsprojekter. At fravaelge darlige investeringsprojekter er med til at
sikre, at samfundets opsparing bliver investeret i de projekter, der skaber mest innovation
og teknologisk udvikling. Derudover kan der hgstes samfundsgkonomiske gevinster gennem
skalaafkast, nar information samles i bankerne i stedet for, at alle husholdninger, hver iseer,
skal holde sig opdateret p& den samme information.?®

En anden teoriretning fokuserer pa, hvordan banksektoren kan fremme finansiering af store
investeringsprojekter. Udgangspunktet er, at store investeringsprojekter typisk indebzerer
bade hgje forventede afkast og hgj risiko. Da private investorer typisk gerne vil undga risiko,
vil de vaere tilbgjelige til at afholde sig fra at investere i et stort projekt, selv hvis de har
tilstreekkeligt med opsparing til at finansiere det. Banksektoren kan afhjelpe dette problem
ved at samle opsparing fra flere private investorer, som samlet kan finansiere flere store
projekter.3° Dermed bliver de private investorers risiko ved investeringer samlet set mindre,
da tab pa enkelte projekter opvejes af gevinster pa gvrige projekter.3!

| forskningslitteraturen findes der to fremtreedende hypoteser om sammenhangen mellem
finansiel udvikling og gkonomisk velstand. Hypotesen i den ene lejr er, at finansiel udvikling
skaber gkonomisk vaekst. Hypotesen i den anden lejr er, at gkonomisk vaekst gger efter-
sporgslen efter finansielle ydelser, og at det derfor er den gkonomiske vaekst, der skaber
finansiel udvikling.3> Nyere empirisk forskning har forsggt at teste disse to hypoteser om
sammenhangen mellem finansiel udvikling og gkonomisk veekst.

Den empiriske forskning pa dette felt tog for alvor fat i 90erne takket vaere blandt andet
udviklingen af nye metoder samt mere og bedre data. Tilsammen blev det muligt at teste
de etablerede teorier om sammenhangen mellem finansiel udvikling og skonomisk vaekst.
Langt stgrstedelen af disse studier har fremvist empirisk evidens, der stgtter hypotesen om,
at finansiel udvikling gger den gkonomiske vaekst. Der er derfor forskningsmaessigt belaeg
for, at udviklingen af den finansielle sektor i Danmark spiller en betydningsfuld rolle for de
fremtidige muligheder for veekst og velstand i Danmark.

28 Se blandt andre Boyd and Prescott (1986), Greenwood and Jovanovic (1990), King and Levine (1993a), Bencivenga and Smith
(1993) og De La Fuente and Marin (1996).

29 Et aktiemarked er en anden finansiel udvikling som kan fremme den informationsskabelse gennem andre private markedsaktorer
end banker. Der er empirisk og teoretisk belaeg for, at banker og aktiemarkedet komplementerer hinanden i udviklingen af den
finansielle sektor. Se fx Levine og Zervos (1998).

30 Denne logik betyder, at en stor statsejet bank ogsa ville kunne mindske betydningen af risiko for individuelle investorer. Dog
viser studiet i La Porta m.fl. (2002), at lande med statsejede banker i de efterfglgende ar har i) lavere finansiel udvikling, ii) lavere
teknologisk fremgang og iii) lavere gkonomisk vaekst.

31 Se Acemoglu and Zilibotti (1997) og referencer deri.

32 Den indflydelsesrige gkonom Jospeh Schumpeter fremhaeves ofte som fortaler for det fgrstnaevnte synspunkt, mens den ogsa
anerkendte pkonom Joan Robinson tit tilskrives det sidstnavnte synspunkt. Greenwood and Jovanovic (1990) har forenet og for-
maliseret de to hypoteser i en teoretisk model. Modellen viser, at der kan opsta en dynamisk interaktion mellem finansiel udvikling,
der skaber gkonomisk vaekst, hvilket igen fgrer til yderligere udvikling osv. En tredje mulig forklaring pa sammenhangen mellem
finansiel udvikling og gkonomisk vaekst er, at disse to faktorer ikke pavirker hinanden, men begge er pavirket af en tredje faktor.
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De fgrste empiriske studier pa tvaers af lande viser, at lande med en mere udviklet finansiel
sektor i gennemsnit har hgjere gkonomiske vaekstrater i de efterfplgende &r.33 Studierne
blev efterfglgende kritiseret for, at de anvendte analysemetoder ikke kan udelukke, at an-
dre uobserverbare faktorer bade fremmer finansiel udvikling og gkonomisk vaekst i et land.
Hvis dette er tilfzeldet, kan der opsta en statistisk sammenhang mellem niveauet af finan-
siel udvikling og efterfglgende gkonomisk vaekst uden, at finansiel udvikling har en effekt
pa gkonomisk vaekst.

For at imgdega kritikken af de fgrste analyser fokuserede en raekke opfglgende studier pa
vaeksten i de brancher, som er mest afhangige af en veludviklet finansiel sektor. Grundet
branchespecifikke faktorer er virksomheder i nogle brancher mere afhangige af ekstern fi-
nansiering end virksomheder i andre brancher. Disse opfglgende studier gjorde det muligt
at kontrollere for effekten af de fgrnaevnte uobserverbare faktorer i landene, da disse vil
pavirke alle brancher nogenlunde ens, mens finansiel udvikling primaert pavirker specifikke
brancher. Studierne paviste, at lande med en mere udviklet finansiel sektor kun har hgjere
efterfglgende vaekstrater i de brancher, der har stgrst behov for ekstern finansiering.

Virksomhedens stgrrelse har i szerlig grad betydning for behovet af ekstern finansiering.
Sma og mellemstore virksomheder (SMV’er) har faerre muligheder for at finansiere investe-
ringer internt, fx med egen opsparing, end store virksomheder. SMV’er er derfor relativt
mere afhaengige af ekstern finansiering fra bankerne. Flere studier har brugt denne varia-
tion i virksomheders behov for ekstern finansiering til at belyse bankernes effekt pa vaekst.
Studierne viser, at SMV’er opnar mere vaekst i lande, der initialt har en mere veludviklet
finansiel sektor. Samlet set dokumenterer studierne, at finansiel udvikling har en effekt pa
pkonomisk vaekst gennem gget kvantitet og kvalitet af kreditgivning.3*

| de naevnte studier er finansiel udvikling primaert malt ved sektorens stgrrelse i gkonomien,
baseret pa en idé om, at jo bedre den finansiel sektor er, jo stgrre vil den veere. Dette ggr
sig npdvendigvis ikke geeldende blandt de rigeste lande i dag. Nyere studier har vist, at den
finansielle sektor kan blive for stor og heemme den gkonomiske vaekst. Dette kan fx ske ved,
at sektoren laegger beslag pa arbejdskraft, som ville veere bedre anvendt i andre sektorer.
En anden raekke studier viser, at en stgrre finansiel sektor kan skabe hgjere gkonomisk
vaekst, men ogsd mere pkonomisk ustabilitet.3® Det betyder i en dansk kontekst, at gget
kvalitet i den finansielle sektor vil skabe samfundsgkonomisk veaerdi i fremtiden, mens ef-
fekten af en stgrre sektor er langt mere usikker.

Mens sektorens stgrrelse tidligere blev brugt som indikator for kvalitet, er der i dag mere
fokus pa at male finansiel udvikling mere direkte. Dette lader sig bedst ggre ved at sammen-
ligne kvaliteten af kreditgivningen inden for et land. Disse studier har derfor undersggt sam-
menhangen mellem regional finansiel udvikling og regional gkonomisk vaekst inden for et
land. En raekke af disse studier har vist, at kvaliteten i kreditgivningen i de lokale bankfilialer
gger den gkonomiske vaekst i lokalomradet.3” Dette skyldes primaert, at bankerne i lokal-
omrédet seerligt udger en vigtig finansieringskilde for SMV’er.3#

SMV’er I&ner oftere i neeromradet end stgrre virksomheder gor.3° Det kan bl.a. skyldes, at
SMV’er er svaerere at overvage end stgrre virksomheder. Her kan banker og filialer placeret
ner SMV’en drage fordel af et stgrre kendskab til bade selve virksomheden og

33 Se bl.a. analyserne i King og Levine (1993a) og King og Levine (1993b)

34 Se fx. Rajan og Zingales (1998) og Beck, Demirgiig-Kunt og Maksimovic (2004) og Fisman og Love (2007).
35 Se fx Philippon and Reshef (2013) og Arcand Berkes og Panizza (2015).

36 Se fx. Ranciére, Tornell og Westermann (2008) og Schularick og Taylor (2012).

37 Se fx. Guiso, Sapienza og Zingales (2004) og Hakenes, Hasan, Molyneux og Xie (2015).

38 Se fx Arcuri and Levratto (2020) og referencer deri.

39 Se fx Petersen and Rajan (2002).
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virksomhedens primaere marked.*® Disse resultater er konsistente med tal fra Danmark, der
dokumenterer, at banker, sparekasser og realkreditinstitutioner er de mest benyttede kil-
der til Idnefinansiering blandt de danske SMV’er.*!

Ovennavnte resultater indikerer, at variation i banksektorens beskaffenhed pa tveers af
kommuner kan vaere en af arsagerne til de forskelle i den gkonomiske aktivitet, vi ser pa
tvaers af kommuner i Danmark. Desuden indikerer de ovennavnte resultater, at en udbre-
delse af samme hgje niveau af kreditgivning i samtlige kommuner vil gge den samlede vaekst
i SMV’er i Danmark. Det kan potentielt pavirke den samfundsgkonomiske vaekst i Danmark,
da SMV’erne udggr stgrstedelen af hgjvaekstvirksomhederne i Danmark.#

3.2 Udviklingen i den finansielle sektor i
Danmark

Overordnet set har antallet af banker og bankfilialer vaeret faldende de seneste 30 ar. Ifglge
Finans Danmark var der 222 banker i 1992 i Danmark (heraf 210 danske), mens der i 2019
var 95 banker (heraf 63 danske). Antallet af filialer af danske banker har ligeledes veeret
faldende fra 1992 og frem til 2019. Faldet i antallet af banker og filialer accelererede efter
finanskrisen i 2008, jf. Figur 3.1. Antallet af danske banker er saledes mere end halveret
siden 2008. Antallet af fuldtidsbeskaeftigede i danske banker toppede op til finanskrisen i
2008 og har siden veeret faldende. | 2019 var der knap 36.000 fuldtidsbeskaeftigede i danske
banker mod knap 48.000 ved toppen i 2008, jf. Figur 3.1.

Figur 3.1 Antal filialer og fuldtidsbeskaeftigede i danske banker, 1992-2019

Ansatte Filialer
50.000 2.500

2.000

40.000 -+
30.000 + -+1.500
20.000 + -+1.000

10.000 - T500

92 94 9% 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

. Ansatte, banker === Filialer af danske banker, h.akse

Anm.: De kraftige dyk mellem 2016 og 2017 skyldes, at Nordeas danske bankforretning blev en filial af svenske Nordea pr. 1.
januar 2017 og derfor ikke indgar i 2017-tallene. Fuldtidsbeskeeftigede er ansatte omregnet til fuldtidsbeskaeftigede.
Kilde:  Finans Danmark.

40 Dette er pavist i fx Hakenes m.fl. (2015).

41 Jf. https://www.dst.dk/Site/Dst/Udgivelser/nyt/GetPdf.aspx?cid=33340

42 Se denne analyse udarbejdet af Dansk Industri: https://www.danskindustri.dk/arkiv/analyser/2019/1/hojvakstvirksomheder-sik-
rer-fremgang-i-okonomien/. Hgjvaekstvirksomheder klassificeres som virksomheder, der praesterer en gennemsnitlig arlig vaekst i
varditilvaeksten pa 10 pct. eller mere.
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Et relevant spgrgsmal er, om faldet i antal banker og i antallet af ansatte siden 2008 har
pavirket kvaliteten af de ydelser, som banksektoren tilbyder. Udviklingen daekker fx over
effektivitetsforbedringer i sektoren. Forbedringerne er bl.a. sket i de ydelser, der bruges
dagligt af kunderne. Szerligt har betalingsservice og netbank aflgst mange kassefunktioner i
bankerne, og antallet af homebanking-aftaler er knap fordoblet fra 2009 og frem til i dag.*®

Den teknologiske udvikling kan ses i sammensaetningen af medarbejdere i bankerne. 1 2010
var der ca. 2.600 fuldtidsbeskzeftigede kasse- og kundemedarbejdere i bankerne, hvilket
svarede til 6 pct. af de fuldtidsbeskaeftigede i bankerne. | 2018 var antallet faldet til ca.
1.300, hvilket svarer til 3 pct. af de fuldtidsbeskaeftigede. Omvendt har andelen af ansatte i
bankerne, som arbejder med kunderadgivning udgjort en konstant andel pa ca. 50 pct. siden
2008. Det vidner om, at bankernes kunder stadig efterspgrger personlig finansiel radgiv-
ning, og at denne type ydelse er sveerere at automatisere med ny teknologi.

Banksektorens udvikling pG kommunalt niveau

Banksektoren i Danmark er ikke jeevnt fordelt ud i alle kommuner. | Figur 3.2.a ses det, at
antallet af fuldtidsbeskaeftigede i bankerne i 2018 generelt var stgrst i de kommuner, hvor
de stgrste byer er placeret. Desuden har de kommuner, som huser et hovedsade for en af
de stgrre banker, fx Sydbank i Aabenraa kommune, generelt flere fuldtidsbeskzeftigede
bankansatte.

| perioden efter finanskrisen har de fleste kommuner oplevet et relativ stor fald i antallet af
fuldtidsbeskaeftigede i bankerne, jf. Figur 3.2.b. Der er dog store forskelle i disse fald pa
tvaers af kommunerne. Denne tendens ggr sig ogsa geeldende inden for de enkelte regioner
i Danmark. De kommunale forskelle i faldet i antal bankansatte skyldes derfor ikke kun en
relativ forflytning af bankansatte fra nogle regioner til andre, men ogsa en stgrre koncen-
tration af ansatte i enkelte kommuner blandt kommunerne i samme region.

43 |fglge Finans Danmark er homebanking-aftaler gaet fra et niveau pa 3,5 mio. i januar 2009 til 6,5 mio. i januar 2019.
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Fuldtidsbeskzeftigede i banker pa tvaers af kommuner

Figur 3.2

Figur 3.2.a Fuldtidsbeskaeftigede, 2018 Figur 3.2.b Udviklingen i fuldtidsbeskaeftigede, 2008-2018

Anm.: Figur 3.2.a: Antal fuldtidsbeskaeftigede i bankbranchen, som arbejder i den givne kommune i 2018. Fuldtidsbeskaeftigede er regnet ud fra antal Igntimer.
Branchen for banker omfatter banker, sparekasser og andelskasser. Figuren angiver fuldtidsbeskaeftigede i absolutte tal og er derfor pavirket af kommu-
nens stgrrelse. Figur 3.2.b viser de procentvise a&ndringer i antallet af fuldtidsbeskaeftigede i bankerne mellem 2008 og 2018.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

De store banker Figur 3.3 viser markedsandelen for banker med mere end 500 fuldtidsbeskaeftigede i 2008
fylder mere i ca. 0g 2018. Pa trods af at denne periode har veeret praeget af en konsolidering af hele sektoren,
halvdelen af er det ikke entydigt, at de st@grre banker fylder mere i alle kommuner. For 50 af de 98 kom-
Kkommunerne muner fylder stgrre banker mere i 2018, end de gjorde i 2008, mens de fylder mindre i 44

af de 98 kommuner malt pa antal fuldtidsbeskaeftigede. Figur 3.3 viser ogs3, at de store
banker serligt har gget deres markedsandel i de sjellandske kommuner. Dette kan bl.a.
hange sammen med, at flere banker eksponeret mod Sjzelland gik konkurs eller fusione-
rede under finanskrisen, herunder Roskilde Bank, Bank Trelleborg og Max Bank.
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Figur 3.3 Store bankers markedsandel malt pa ansatte, 2008 og 2018

Figur 3.3.a Store bankers markedsandel, 2008 Figur 3.3.b Store bankers markedsandel, 2018

Anm.: Fuldtidsbeskzftigede i banker med mere end 500 fuldtidsbeskaeftigede som andel af det samlede antal fuldtidsbeskzeftigede i bankerne. Beregnet for hver
kommune i hhv. 2008 og 2018. Fuldtidsbeskaeftigede er regnet ud fra antal Igntimer. Branchen for banker omfatter banker, sparekasser og andelskasser.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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3.3 Finansiel udvikling og skonomisk
aktivitet i danske kommuner

Der er i dag markant faerre banker og bankfilialer i Danmark end fgr finanskrisen. Denne
proces blev fremskyndet i de fgrste ar efter finanskrisen. De banker, der klarede sig bedst
gennem krisen, overtog markedsandele fra de darligst drevne banker, som nu ikke eksiste-
rer mere. Et centralt spgrgsmal er derfor, om denne forandring af banksektoren efter fi-
nanskrisen har gjort den danske banksektor bedre til at fremme den gkonomiske vaekst i
Danmark?

| dette afsnit analyserer vi, hvordan forandringer i banksektoren efter finanskrisen har pa-
virket den gkonomiske aktivitet i de danske kommuner. En sammenhang mellem en an-
dring i bankernes markedsandele og den gkonomisk aktivitet kan skyldes to underliggende
faktorer. Enten kan en forbedring af veekstforholdene for virksomheder i kommunen til-
traekke nye og bedre drevne banker, der kan overtage markedsandele fra eksisterende ban-
ker i kommunen. Alternativt kan en forbedring i kreditgivningen i en kommune gge den
gkonomiske vaekst, som fglge af at de bedste drevne banker vinder markedsandele i kom-
munen. Dermed afggr aendringer pa efterspgrgsels- og udbudssiden pa én gang bade om-
fanget af gkonomisk aktivitet og kvalitet i kreditgivningen i en kommune. | analysen,
forsgger vi at identificere effekten af andringer pa udbudssiden pa den gkonomiske aktivi-
tet.
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Vores resultater indikerer, at forandringen af banksektoren har haft positive effekter pa den
gkonomiske aktivitet. Vores analyse viser, at de kommuner, der har oplevet de stgrste for-
andringer i banksektoren i perioden 2008-2010, har oplevet den st@rste vaekst i beskaefti-
gelsen i SMV’er fra 2008 til 2018. Vores resultater er konsistente med
forskningslitteraturen, der viser, at en forbedret kvalitet i kreditgivningen i et lokalomrade
gger den gkonomiske aktivitet i omradet som fglge af mere vaekst i SMV’er.

Vi tager udgangspunkt i finanskrisens betydning for antallet af ansatte i banksektoren, og vi
adskiller @ndringen i den enkelte banks antal ansatte fra 2008 til 2010 i hhv. en efterspgrg-
sels- og udbudseffekt. Her benytter vi metoden udviklet af Greenstone m.fl. (2020).

Efterspgrgselseffekten pa antallet af ansatte er den del, der kan forklares af lokale gkono-
miske forhold i de kommuner, hvor bankens filialer er lokaliseret. Udbudseffekten pa antal-
let af ansatte er den del, der kan forklares af faktorer, der er bestemt af interne forhold i
banken. Vi betegner i det fglgende udbudseffekterne i en kommune som summen af bank-
specifikke faktorer i de banker, der er lokaliseret i kommunen. De banker med stgrst fald i
antallet af ansatte i perioden 2008-2010, som kan forklares af bank-specifikke faktorer, tol-
ker vi som de banker, der i gennemsnit var darligst drevet op til krisen og havde den darlig-
ste kvalitet i kreditgivningen.**

Vi finder ingen sammenhang mellem tilstedevaerelsen af banker med store bank-specifikke
fald i antallet af ansatte i en kommune og den totale sendring i bankansatte i kommunen i
perioden 2008-2010.% Dette resultat viser, at finanskrisen ikke umiddelbart pavirkede kom-
munale forskelle i tilgaengeligheden af kredit, nar der males ved antal bankansatte i kom-
munen. Heraf fglger det, at der skete stgrre skift i bankernes markedsandele i de
kommuner, hvor bankerne oplevede de stgrste bank-specifikke fald i antal ansatte.

Analysens vigtigste resultat erillustreret i Figur 3.4 og viser effekten af et hgjt bank-specifikt
fald i antallet af bankansatte pa beskaeftigelsen i SMV’er.* Figurens orange linje viser for
hvert ar den estimerede effekt af en forggelse af det bank-specifikke fald i bankansatte i
kommunen fra 2008 til 2010 pa en enhed. Effekten er malt som den procentvise aendring i
beskaeftigelsen i SMV’er i en kommune ift. beskeaeftigelsesniveauet i 2008. Resultaterne be-
tyder saledes, at de kommuner, hvor bankerne afskedigede flere medarbejdere umiddel-
bart efter finanskrisen grundet bankspecifikke faktorer, har oplevet en stgrre
beskaeftigelsesvaekst i SMV’er efter 2008. Effekten gges generelt over tid efter 2008, hvilket
indikerer, at skift i bankernes markedsandele fra 2008 til 2010 sdede frgene til en forandring
i vaekstmuligheder, der viser sig et helt arti senere.

Vi finder kun en effekt pa beskaeftigelsen i SMV’er og ikke i store virksomheder, hvilket er
konsistent med g@vrig forskningslitteratur.*’ Dette understgtter vores tolkning af den esti-
merede effekt. Konkret er vores tolkning, at effekten opstar, fordi bankerne, der har stgrst
kvalitet i kreditgivningen, oplever en stigning i markedsandele over tid. Stigningen i de bedst
drevne banker skal saledes vaere sket pa bekostning af et fald i de darligst drevne banker,
som er lukket i arene efter finanskrisen. At stigningen i kvaliteten i kreditgivningen kun pa-
virker vaeksten i SMV’er kan forklares med, at SMV’er er mere afhaengige af kreditgivning
fra en bank i lokalomradet end for stgrre virksomheder, jf. litteraturgennemgangen oven-
for.

44 Se Boks 3.1 for yderligere forklaring af den anvendte metode.

45 |kke-rapporterede beregninger. Resultaterne kan fas efter henvendelse.
46 Dette er grunden til, at grafen har en vaerdi i 2008 p3 0.

47 |kke-rapporterede beregninger. Resultaterne kan fas efter henvendelse.
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Da det anvendte data ikke indeholder en objektiv indikator for kvaliteten i kreditgivningen,
har vi ikke kunnet udfgre direkte statistiske test af den fgrnaevnte tolkning af den estime-
rede effekt. Tolkningen er dog understgttet af flere observationer. Som navnt er der ingen
sammenhang mellem de bankspecifikke fald i antal bankansatte og den totale aendring i
bankansatte pa tveers af kommuner. Dette indikerer, at det ikke er adgangen til kredit, malt
ved antal bankansatte i kommunen, som vi opfanger effekten af, men snarere kvaliteten i
kreditgivningen.

Pa baggrund af yderligere analyser har vi konstateret, at stgrrelsen af de bank-specifikke
fald i bankansatte i en kommune mellem 2008 og 2010 ikke har pavirket, hvor mange
SMV’er, der etableres i kommunen i hele perioden efter 2008.% Det betyder, at den positive
effekt vi ser i Figur 3.4 er forarsaget af, at der nu er en stgrre andel af de SMV’er, der opnar
kredit, som efterfglgende bliver succesfulde og saledes ansaetter flere medarbejdere. Dette
peger pa en forbedring i kvaliteten af kreditgivningen.

Figur 3.4 Effekten af forandringer i banksektoren efter 2008 pa beskaeftigelsen i SMV’er i

danske kommuner
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Anm.: Den orange linje angiver punktestimatet pa vaekstraten i antal ansatte i SMV’er mellem 2008 og et givent ar som fglge
af en stigning pa 1 i kommunens Z-vaerdi. De stiplede linjer angiver 90 pct.-konfidensintervallet omkring punktestimatet
af effekten. Z er det vaegtede procentvise fald i bankansatte, der skyldes bank-specifikke faktorer i de banker, der har
ansatte i kommunen. Vaegten er bankens markedsandel i 2008. Markedsandelen er approksimeret som bankens andel
af bankansatte i kommunen. | estimationen kontrolleres der for uobserverbare effekter i hver kommune, der er kon-
stante over tid, og for uobserverbare effekter hvert ar, der pavirker alle kommuner ens samt konvergensdynamik mel-
lem kommuner. Se Boks 3.1 for en forklaring af estimationsmetoden.

Kilde: ~Danmarks Statistik og egne beregninger.

Det kan indvendes, at banker med et stort bank-specifikt fald i beskaeftigelsen tilfaeldigvis
kan have veeret lokaliseret i kommuner, der har haft de bedste forudszetninger for vaekst
efter finanskrisen. For at udelukke denne forklaring har vi set pd sammenhangen mellem
de to variable, som vi har opdelt &endringen i antal bankansatte i: Den del af @&ndringen, der
er forklaret af bank-specifikke faktorer og den del, der er forklaret af kommunale faktorer.
De kommunale faktorer fanger den generelle udvikling i den gkonomiske vaekst i hver enkelt
kommune. De kan derfor bruges som en indikator for, hvor gode vaekstforholdene var i en
kommune efter finanskrisen. Vi finder ikke, at der er en statistisk signifikant sammenhang
mellem disse to variable, hvilket underbygger vores tolkning af de estimerede effekter.

48 Her og naste afsnit: Ikke-rapporterede beregninger. Resultaterne kan fas efter henvendelse.
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Figur 3.5 viser den estimerede effekt af bank-specifikke aendringer i antal bankansatte pa
vaeksten i beskaeftigelsen i SMV’er mellem 2008 og 2018. Iszer kommuner pa Nord- og Vest-
sjeelland har oplevet en relativ hgj veekst som fglge af, at dominerende banker i disse om-
rader havde store bank-specifikke fald i antal ansatte efter finanskrisen. Samme tendens
har man set i kommunerne Bornholm, Odense, Skive og til dels i det sgnderjyske omrade.
Den gruppe af kommuner, der har oplevet den mest gunstige udvikling, har i gennemsnit
opnaet en stigning pa ca. 4 pct. i antal ansatte i SMV’er i perioden 2008-2018 ift. reference-
kommunerne. Reference-kommunerne er de kommuner, der var domineret af banker med
mindst bank-specifikke fald i ansatte i perioden 2008-2010.

I Nordjylland er en stor del af reference-kommunerne placeret. Her havde bankerne gene-
relt relativt begraensede fald i antal ansatte, som skyldtes bank-specifikke faktorer. Vores
hypotese er, at der ikke er sket samme store skift i bankernes markedsandele i de Nordjyske
kommuner, og derfor er der ikke sket samme andring i kvaliteten af kreditgivningen, somi
mange sjellandske kommuner.

Det er vigtigt at bemzerke, at analysen ikke siger noget om niveauet af kvaliteten i kredit-
givning og beskaeftigelse i SMV’er i kommunerne. Derimod viser analysen, hvordan forskel-
len i SMV-ansatte pa tvaers af kommuner har udviklet sig over tid ift. forskellen i 2008.
Analysen kan derfor ikke bruges til at afggre, hvorvidt den ggede beskaftigelse i SMV’er i
nogle kommuner er sket pa bekostning af mindre beskaeftigelse i SMV’er i andre kommuner,
eller om der er skabt helt nye jobs i SMV’er i hele Danmark som fglge af udviklingen i bank-
sektoren efter finanskrisen.

Figur 3.5 Effekten pa vaekstraten i antal beskzeftigede i SMV’er som fglge af udviklingen i

banksektoren efter finanskrisen

Anm.: Figuren angiver den hgjere relative vaekst i beskaeftigelsen i SMV’er mellem 2008 og 2018 grundet bankspecifikke om-
steendigheder i kommuner ift. referencegruppen. Referencegruppen bestar af de kommuner, som har oplevet mindst
fald i bankansatte som fglge af bankspecifikke omstaendigheder.

Kilde:  Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Boks 3.1 Metodebeskrivelse

Kvaliteten i kreditgivningen i en kommune er bestemt af bade udbudssiden (bankerne) og efterspgrgselssiden (virksomheder,
der efterspgrger lan til at finansiere investeringsprojekter). Vi er interesseret i at identificere, hvordan en andring i udbudssi-
den pavirker den lokale gkonomiske aktivitet. Til at ggre dette benytter vi metoden anvendt i Greenstone m.fl. (2020). Der er
tre overordnede trin i de beregningerne, der ligger bag tallene i Figur 3.4.

Trin 1: Beregning af udbudsrelaterede zndringer i kreditradgivere for hver bank

For hver bank opdeler vi @&ndringen mellem 2008 og 2010 i antallet af bankansatte i to dele. En del, der kan forklares af
udviklingen i gkonomien i de kommuner, som banken har medarbejdere der er bosat i, og en del, som kan forklares af bankens
interne forhold, det vi kalder bank-specifikke effekter. De negative bank-specifikke effekter kan fx opsta som fglge af tab pa
bankens aktiviteter, som leder til afskedigelser af ansatte.

Trin 2: Beregning af udbudsrelaterede @ndringer i kreditradgivere for hver kommune

Fra beregningen i trin 1 fremkommer et estimat for aendringer i antal ansatte for hvert bank i Danmark, som skyldes bank-
specifikke faktorer. Vi beregner derefter, hvor intenst disse aendringer pavirker hver enkelt kommune i Danmark i perioden
2008-2010. Dette ggres ved at beregne et vaegtet gennemsnit af de bank-specifikke effekter for de banker, der har ansatte i
kommunen. Vaegten for hver bank er bestemt af bankens markedsandel i 2008. Bankens markedsandel er approksimeret ved
at beregne, hvor stor en andel bankens ansatte udggr af det samlede antal bankansatte der er bosatte i kommunen.

Denne made at beregne intensiteten pa lokalt niveau, som fglge af en forandring pa nationalt niveau, minder meget om det
sakaldte Bartik-instrument, som har vaeret bredt anvendt i forskningslitteraturen. Hvis Bartik-instrumentet var blevet benyttet
i denne analyse, ville de bank-specifikke effekter veere estimeret ved bankens nationale veekstrater i antal ansatte. Anvendel-
sen af Bartik-instrumentet ville kraeve, at der ikke er en systematisk sammenhang mellem bankernes samlede a&ndring i an-
satte i perioden 2008-2010 og vaeksten i gkonomisk aktivitet i de kommuner, hvor bankernes filialer er lokaliseret i Igbet af
samme periode. For banker, der er lokaliseret i fa kommuner, er det tvivisomt, at denne antagelse er plausibel. Metoden
foreslaet af Greenstone m.fl. (2020) kraever kun en antagelse om, at i de kommuner, hvor banker, med hgje markedsandele,
havde bank-specifikke fald i antal ansatte over middel, ikke ma have en veaerdi over middel i det uobserverbare vaekstpotentiale
i perioden efter 2008. Denne metoder indebaerer, at banker, der kun er lokaliseret i en enkelt kommune, falder ud af analysen,
da man for disse banker ikke kan skelne efterspgrgselseffekter i kommunen fra bank-specifikke effekter.

Trin 3: Estimering af effekten af kreditradgivere pa lokal gkonomisk aktivitet

Efter at have beregnet stgrrelsen af forandringerne i banksektoren i kommunen, malt ved de bank-specifikke fald i antal bank-
ansatte i kommunen, estimerer vi, hvordan denne variabel pavirker beskaeftigelsen i SMV’er. Nar disse estimater beregnes,
tages der hgjde for andre faktorer, der kan pavirke beskaeftigelsen i SMV’er. Vi kontrollerer for kommune-effekter. Det bety-
der, at vi kontrollerer for alle de uobserverbare faktorer, der er i en kommune, som har en konstant effekt pa beskaeftigelsen
i SMV’er i kommunen over tid. Ligeledes kontrollerer vi for ars-effekter. Det betyder, at vi i hvert ar kontrollerer for uobser-
verbare faktorer, der pavirker beskaftigelsen i SMV’er ens i alle kommuner. Ligeledes kontrollerer vi for effekten over tid af
kommunens initiale stgrrelse (malt ved indbyggertal og totalt beskaeftigelse i 2001) samt det initiale indkomstniveau (malt
ved medianindkomsten i 2001). Disse initiale forhold i kommunen kan pavirke den efterfglgende vaekstproces. Fx vil den ini-
tiale stgrrelse af kommunen opfange tendensen til, at den gkonomiske aktivitet flytter fra lavbefolkede kommuner og over til
kommuner med de stgrre byer. Ligeledes er det dokumenteret i forskningslitteraturen, at det initiale indkomstniveau betyder
noget for den efterfglgende vaekst i indkomsten bade pa tveers af lande og pa regionalt niveau. Derfor kontrollerer vi i hvert
ar for effekten af kommunens initiale indkomstniveau pa beskaeftigelsen i SMV’er.

Data

Ansatte er defineret ud fra personers hovedbeskaftigelse og arbejdsstedskommune. SMV’er er defineret ud fra CVR-nummer,
hvortil der er tilknyttet maks. 50 ansatte. For at udelukke ikke-aktive virksomheder fra analysen indgar der kun virksomheder,
hvor der til CVR-nummeret er tilknyttet mindst en hovedbeskaftigede eller mindst to ansatte.
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4. Status for den finansielle
sektor efter finanskrisen

Forlgbet under finanskrisen viste, at bade danske og internationale banker ikke havde til-
streekkelig evne til at modsta uventede tab. Fgr finanskrisen eksisterede der ikke et formelt
kriseberedskab, der kunne forhindre, at problemer hos nogle ngdlidende banker kunne
smitte af pd andre banker. Under krisen matte det danske folketing séledes gennemfgre
flere store bankpakker for at forhindre en nedadgdende spiral. Uden disse bankpakker
havde vi staet over for en meget dybere krise, og det havde samtidig resulteret i store tab
for bade ejere og kreditorer, herunder almindelige danskere med indskud i bankerne. Der
blev i denne periode givet store statsgarantier og kapitalindskud til bankerne, som sidenhen
er afviklet eller indfriet.*

Finanskrisen bekraeftede ogsa, at en raekke institutter i den finansielle sektor er sa sam-
fundsgkonomisk vigtige, at omkostningerne ved at lade dem ga konkurs er uoverkomme-
lige. De er "too big to fail”. Forventningen om, at staten traeder til i en krise, skaber dog en
uheldig dynamik: Giver en bank risikable udlan, der gar godt, tilfalder gevinsten ejerne. Om-
vendt er staten reelt tvunget til at hjeelpe institutterne med at overleve, hvis det gar darligt.

Efter krisen er Basel lll-reguleringen blevet implementeret i Danmark og resten af EU. For-
malet var at oprette et formelt kriseberedskab og forbedre bankernes modstandsdygtighed
over for nye kriser. Herudover har vi i Danmark ogsa implementeret en raekke anbefalinger
fra Rangvid-ekspertudvalget og Krakas finanskrisekommission, som undersggte arsagerne
til Finanskrisen i Danmark.*®

Der er nu gaet 12 ar siden finanskrisen. | dette kapitel giver vi et overblik over, hvordan
reguleringen er blevet strammet siden finanskrisen og forklarer, hvordan reguleringen vir-
ker. Desuden redeggr vi for, hvorfor den strammere regulering har haft den tilsigtede be-
tydning for bankernes robusthed, sa indskydere og skatteydere nu er bedre beskyttet, hvis
der opstar en ny krise. Den strammere regulering betyder, at den finansielle sektor i en ny
krise naeppe vil komme til at spille samme rolle, som vi sa under finanskrisen.

| kapitlet viser vi ogsa, at bankerne har klaret sig godt under coronakrisen. Der har ikke vae-
ret tegn pa tilfrosne kapitalmarkeder pa samme made som under finanskrisen. Tvaertimod
har bankerne givet store lanetilsagn til borgere og erhvervsliv, som har vaeret presset af
lockdowns og vigende efterspgrgsel, og bankerne har pa den made vaeret med til at holde
handen under erhvervslivet under krisen.

| Afsnit 4.1 giver vi et overblik over det zndrede regulatoriske landskab for bankerne. Vi
redeggr for udviklingen i bankernes kapital- og likviditetsforhold i Afsnit 4.2. Endeligt rede-
gor vi i Afsnit 4.3 for, hvordan bankerne har klaret sig under coronakrisen, og hvilken rolle
de har spillet i at understgtte erhvervslivet.

49 Erhvervsministeriet (2018).
50 Ekspertudvalg om Finanskrisens arsager (2013) og Kraka (2014).
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4.1 Strammere regulering siden

finanskrisen
Tre vaesentlige spor Basel lll-reguleringen har forbedret de finansielle institutters modstandsdygtighed over for
i Basel III nye kriser ad tre vaesentlige spor:

= Strengere krav til stgrrelsen af institutternes kapital. Dvs. institutterne skal have bedre
polstring, sa sandsynligheden for, at de kommer i alvorlige problemer, formindskes.

= Nye krav til nedskrivningsegnede passiver, sakaldte NEP-krav. Dette ggr det muligt at
konvertere en del af et ngdlidende instituts geeld til egenkapital, sa det kan restruktu-
reres hurtigt uden langvarig konkursbehandling. Samtidig er indskydere og skatteydere
bedre beskyttet.

= Nye likviditetskrav, der mindsker sarbarheden over for perioder med uro pa markedet
for kortfristede Ian.

Fire nye kapital- Det fgrste spor i Basel lll er stgrre krav til stgrrelsen af institutternes kapital, som er udmgn-
buffere giver tet ved hjaelp af fire nye kapitalbuffere. Disse kapitalbuffere har til formal at polstre insti-
bremselangde tutterne yderligere mod tab. Det giver en gget bremselaengde, sa der er mere tid til at rette

op pa et institut, der er i vanskeligheder, inden restrukturering eller afvikling bliver ngdven-
dig. De nye kapitalbuffere skal dekkes med egentlig kernekapital og kapitalbufferne sup-
plerer de minimumskapitalkrav, der allerede eksisterede fgr finanskrisen.
Kapitalbegreberne forklares i Boks 4.1. De tre nye kapitalbuffere, der er relevante for dan-
ske institutter, omfatter kapitalbevaringsbufferen, den kontracykliske kapitalbuffer og SIFI-
bufferen. Endelig findes ogsa en G-SIFl-buffer, som omfatter institutter, der er sa store, at
de er kritiske for stabiliteten pa de internationale finansielle markeder. Ingen danske insti-
tutter er dog omfattet af G-SIFl-bufferen.

Boks 4.1 Begrebsforklaring: Systemisk vigtige finansielle institutter (SIFler), institutternes kernekapital og risikovaeg-
tede aktiver

Systemisk vigtige finansielle institutter i Danmark (SIFler)

Et SIFI er et institut, som er af sa stor betydning, at det kan have alvorlige konsekvenser for dansk gkonomi, hvis det kommer
i vanskeligheder. Derfor er der en raekke stgrre krav til SIFlerne end for resten af de finansielle institutter. | Danmark er der
syv SIFler: Danske Bank, Nykredit Realkredit, Jyske Bank, Nordea Kredit, Sydbank, Spar Nord Bank og DLR Kredit, jf. Finans-
tilsynet (2019). | Danmark udpeges SIFler af Finanstilsynet ud fra en raekke objektive kriterier.

Egentlig kernekapital, hybrid kernekapital og supplerende kapital

Oplever et institut tab pa sine aktiver, kan det absorberes, sa laenge instituttet har tilstraekkelig kapital. Egentlig kernekapital
er den del af instituttets samlede kapital, som er opstaet ved udstedelse af aktier og overskud fra tidligere ar, der ikke er
blevet udbetalt som udbytte til aktionzaererne. Egentlig kernekapital har laveste prioritet og er den fgrste kapitaltype til at
absorbere tab. Hybrid kernekapital er obligationslan, som indgar i instituttets kapitalgrundlag. Hybrid kernekapital ligger
prioritetsmaessigt over egentlig kernekapital, men under andre lan. Hybrid kernekapital kan i lighed med egentlig egenkapital
absorbere tab ogsa for en bank, der stadig er i live. Desuden kan renter pa hybrid kernekapital bortfalde i situationer, hvor
instituttet har lidt store tab. Hybrid kernekapital kan benyttes til at opfylde kapitalkrav samt til at opfylde krav om nedskriv-
ningsegnede passiver. Supplerende kapital er ligesom hybrid kernekapital, men er tidsbegraenset, dvs. obligationslanet har
en udlgbsdato.

Risikovaegtede aktiver

Bankers udlan varierer i risiko alt efter, hvor solid lantageren er og hvor meget sikkerhed, der stilles for Ianet. De sikreste
udlan er investeringer i statsobligationer, mens usikrede |an til private er vaesentligt mere risikable. Reguleringen tager hgjde
for forskellen pa risiko i de forskellige typer af udlan ved at fastsaette kapitalkrav i forhold til sakaldt risikovaegtede aktiver.
Aktiver med hgj risiko bidrager meget til de risikoveegtede aktiver og tzeller derfor hgjt i kapitalkravet, mens de allersikreste
aktiver (fx danske statsobligationer) har en risikovaegt pa nul, hvorved de ikke pavirker kapitalkravet.
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Kapitalbevaringsbufferen giver en permanent forggelse af kravene til den egentlige kerne-
kapital og geelder for alle institutter. Den kontracykliske kapitalbuffer kan derimod variere
over konjunkturcyklen og skal sgrge for, at institutterne opbygger kapital i gode tider, for at
kunne modsta darlige tider. Den kontracykliske kapitalbuffer kan frigives i en krisesituation,
hvilket kan modvirke, at bankerne holder igen med udlan under en krise. Coronakrisen fgrte
fx til, at den kontracykliske kapitalbuffer blev frigjort. Endelig geelder SIFI-bufferen kun for
de sakaldte systemisk vigtige finansielle institutter (SIFler). SIFl-bufferen har til formal at
sikre de systemisk vigtige banker yderligere, da vurderingen er, at det vil have alvorlige kon-
sekvenser for dansk gkonomi, hvis en af disse vigtige finansielle institutter skulle komme i
vanskeligheder. Samlet har disse nye kapitalbuffere gget kapitalkravene til institutterne vee-
sentligt, jf. Boks 4.2. Hvis et institut ikke kan daekke kapitalbufferne, bliver instituttet palagt
en raekke sanktioner. Instituttet kan dog stadig fortsaette driften. Det kan instituttet til gen-
geeld ikke, hvis det overskrider de harde minimumskapitalkrav, som instituttet ogsa er pa-
lagt. En sanktion ved overskridelse af kapitalbufferne er fx, at instituttet bliver begraenset i
sin mulighed for at udbetale udbytte til sine aktionaerer.

Kapitalkravene opggres i forhold til instituttets aktiver, der vaegtes i forhold til aktivernes
risiko. Pa denne made er kapitalkravene afhaengige af, hvor meget risiko et institut patager
sig. Den risikobaserede tilgang har dog ogsa ulemper: Enten kan institutterne benytte en
standardiseret metode, som giver meget grove skgn for de faktiske risici. Denne metode
benyttes af de mindre institutter. Alternativt kan risici for de stgrre institutter beregnes ud
fra egne interne modeller. Disse er behaeftet med betydelig usikkerhed, da risici er vanske-
ligt at estimere. Der kan derfor opsta situationer, hvor modellerne underestimerer de fak-
tiske risici. Der er derfor ogsa indfgrt et gearingskrav, som udggr et parallelt krav til de
risikobaserede kapitalkrav. Gearingskravet betyder, at et instituts kernekapital skal udggre
mindst 3 pct. i forhold til de ikke-risikovaegtede eksponeringer. Gearingskravet udggr sale-
des et vaern mod, at institutterne undervurderer risici. Ligesom minimumskapitalkravene er
gearingskravet et hardt krav, hvor et institut ma lukke og dermed ophgre med at yde kredit,
hvis det ikke opfylder kravet.

Det andet spor i Basel Ill stiller krav, som ggr det muligt at nedskrive eller konvertere en del
af et ngdlidende instituts passiver til egenkapital, sa det kan restruktureres hurtigt uden
langvarig konkursbehandling. Dette er det sakaldte NEP-krav, som betyder, at institutterne
skal holde en stor maengde nedskrivningsegnende passiver (NEP). Dermed kan et institut,
der er i vanskeligheder, restruktureres for NEP-kreditorernes penge, uden at staten skal ga-
rantere eller skyde penge ind, som vi sa med bankpakkerne under finanskrisen. | en sadan
situation vil de hidtidige ejere typisk miste deres ejerandele. Samtidig vil kreditorer med
nedskrivningsegnede passiver ikke fa udbetalt deres krav, men kan til gengzeld fa tildelt
ejerandele eller anden ansvarlig kapital, muligvis med tab. Med denne mangvre kan insti-
tuttet atter opfylde kapitalkravene. Mekanismen beskytter ogsa simple kreditorer, som fx
smasparere og mindre virksomheder, mod at tabe deres indskud. For SIFlerne bestar NEP-
kravet af to gange det samlede kapitalkrav inklusive kapitalbevaringsbufferen og SIFl-buffe-
ren. Der stilles dermed krav til en betydelig del af SIFlernes passiver.

Det tredje spor i den @ndrede regulering er nye likviditetskrav til institutterne, herunder
kravet til den sakaldte ”liquidity coverage ratio” (LCR). Under finanskrisen frgs pengemar-
kederne til, da der opstod usikkerhed om mange institutters overlevelsesevne som fglge af
mange darlige udlan. Dermed blev det for mange institutter dyrere og svarere at daekke
deres helt kortsigtede likviditetsbehov, hvilket yderligere destabiliserede situationen. LCR-
kravet betyder, at kreditinstitutterne skal holde en vis maengde tilstraekkeligt likvide aktiver
til at kunne modsta 30 dages intensiv likviditetsstress, hvor de finansielle markeder er under
pres.
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Boks 4.2 De fire nye kapitalbuffere i Basel Il

Fgr Basel lll var minimumskravet til, hvor meget kapital et institut skal have, pa 8 pct. af de risikovaegtede aktiver. 2 pct. af
de risikovaegtede aktiver skulle deekkes af egentlig kernekapital, jf. Figur 4.1. Dette er kravet, man siden Basel Il har benaevnt
spjle I-kravet. Hertil kommer institutternes individuelle sgjle ll-krav. Sgjle I- og ll-krav er harde kapitalkrav, dvs. et institut
kommer til restrukturering hos Finansiel Stabilitet, hvis ikke kravene overholdes.

Basel Ill gger sgjle |-kravet til den egentlige kernekapital fra 2 pct. til 4,5 pct. af de risikovaegtede aktiver. Dertil kommer
kapitalbevaringsbufferne, som ogsa skal deekkes med egentlig kernekapital. Opfylder et institut ikke kapitalbufferne, kan
det stadig fortsaette, men bliver palagt en raekke sanktioner indtil bufferne er genoprettet.

Kapitalbevaringsbufferen gger kravet til bankernes egentlige kernekapital med 2,5 pct. af de risikoveegtede aktiver. Den
kontracykliske kapitalbuffer kan udggre op til 2,5 pct. af de risikovaegtede aktiver, og det tilsigtes, at den gradvis opbygges i
normale tider. Regeringen saetter satsen for den kontracykliske kapitalbuffer efter henstilling fra Det Systemiske Risikorad,
som Igbende overvager institutterne og den gkonomiske situation. Den kontracykliske kapitalbuffer blev frigivet under co-
ronakrisen, men var indtil da fastsat til 1,0 pct. af de risikovaegtede aktiver, med yderligere stigninger varslet. SIFI-bufferkra-
vet geelder kun for de systemisk vigtige finansielle institutter (SIFler). Bufferens stgrrelse afhaenger af det enkelte instituts
systemiskhed og udgar mellem 1 pct. og 3 pct. af de risikovaegtede eksponeringer. G-SIFl-bufferen gzelder for globale syste-
miske institutter, som dog ikke omfatter nogen danske banker.

De nye kapitalbuffere betyder tilsammen, at kravene til den egentlige kernekapital er steget fra et krav pa 2 pct. fgr finans-
krisen til et krav pa mindst 7 pct. i dag, jf. Figur 4.1. Teelles gvrig kapital med, sa er kapitalkravene steget fra mindst 8 pct. til
10,5 pct. En SIFl-institution af den hgjeste systemiskhed kan opna et krav pa 10 pct. til den egentlige kernekapital i nuvae-
rende situation, hvor den kontracykliske kapitalbuffer er sat til 0 pct. Teelles gvrig kapital med, kan kapitalkravene na 13,5
pct. Hertil kommer de individuelle sgjle ll-krav. Fx viser Danske Banks seneste arsrapport for 2020, at banken har et krav til
den egentlige kernekapital pa 13,2 pct., mens kravet til den samlede kapital er 18,2 pct. Det viser, at Danske bank ogsa har

et betydeligt sgjle ll-krav.

Figur 4.1 Institutternes kapitalkrav i pct. af risikovaegtede aktiver, ekskl. individuelle sgjle 1l-krav
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Anm.: De tre kapitalbuffere skal opfyldes med egentlig kernekapital.
Kilde: Finans Danmark (2018).

40



K kraka
advisory

Oget overvagning
giver mulighed for

at reagere i tide

Manglende samspil
saetter krav ud af
kraft

Blode bufferkrav
mister sit tiltzenkte

formal som bremse

Manglende samspil

kan forbedres

Bankerne er bedre
polstret i dag end

for finanskrisen ...

... og indskydere og
skatteydere er langt
bedre beskyttet

Der er desuden indfgrt en raekke gvrige reguleringer af den finansielle sektor. Det geelder
@get overvagning, hvor Det Systemiske Risikorad Igbende overvager det finansielle system
og henstiller om tiltag, der kan reducere systemiske finansielle risici. Ligeledes overvages
institutternes situation af Finanstilsynet og ved Nationalbankens stresstest. Dertil er der
indfgrt nye regnskabsregler, der medfgrer tidligere nedskrivninger og genopretningsplaner,
ligesom reglerne for ledelse er strammet. Alle disse tiltag bidrager til, at bade myndighe-
derne og institutterne selv i stgrre grad har mulighed for at reagere pa en darlig udvikling.

Reguleringen er stadig under udvikling og er bl.a. i 2019 blevet opdateret med en revision
af kapitalkravsforordningen, kaldet CRR2. Med CRR2 blev gearingskravet til institutterne
indfgrt i tilleeg til de allerede indfgrte kapitalbuffere og NEP-krav. Bankerne er saledes un-
derlagt en raekke nye krav, som alle skal opfyldes pa samme tid. Det giver mulighed for at
afbgde flere forskellige typer risici. | nogle situationer kan der dog ogsa opsta samspilspro-
blemer, hvor nogle krav szetter andre krav ud af kraft.

Gearingskravet er baseret pa et mal for institutternes kapitalisering, som ikke er risikobase-
ret. Har et institut relativt mange aktiver med lav risikovaegt, sa kan der opsta situationer,
hvor det harde gearingskrav vil vaere det bindende krav og dermed szette de blgdere risiko-
baserede kapitalbuffere ud af kraft.>! Kapitalbufferne vil sledes ikke udggre den tiltaenkte
bremselaengde, som skulle give et institut tid til og mulighed for at rette op pa problemerne.
Flere danske realkreditinstitutter er i denne situation, da risikoveegte pa realkreditekspone-
ringer er lave. Sddanne samspilsproblemer galder ogsa i forbindelse med NEP-kravet. NEP-
kravet kan udover at blive opfyldt gennem nedskrivningsegnede passiver ogsa opfyldes med
kapital. De danske institutter anvender en betydelig del egentlig kernekapital til at opfylde
kravet. Det betyder, at det harde NEP-krav vil veere mere bindende end de risikobaserede
kapitalbuffere.>?

Der er ogsa en raekke aendringer pa vej, som til dels vil afhjeelpe samspilsproblemerne. Fx er
der planlagt endringer til NEP-kravene, som vil betyde, at kapitalbufferne i hgjere grad vil
kunne agere som reelle buffere. Der er et minimumskrav pa vej til risikovaegtene, som i
nogen grad vil forgge stgrrelsen af institutternes risikoveegtede eksponeringer, og dermed
gore kapitalbufferne mere bindende ift. gearingskravet. Disse a&ndringer Igser dog ikke pro-
blemet helt. Nationalbanken foreslar derfor bl.a., at gearingskravet kan omdannes helt eller
delvist til en buffer.

4.2 Udviklingen i bankernes kapital- og
likviditetsforhold

| dette afsnit redeggr vi for udviklingen i bankernes kapital- og likviditetsforhold siden 2007.
Sammenlignet med tiden fgr finanskrisen, klarer bankerne sig langt bedre malt pa alle de
parametre, som er pavirket af den strammere regulering. Herunder parametre som kapital-
procent, gearing, likviditetsoverdaekning og indlansoverskud.

Udviklingen viser, at bankerne har en langt stgrre evne til at modsta uventede tab, end de
havde fgr finanskrisen. De markant forbedrede kapital- og likviditetsforhold betyder, at ind-
skydere og skatteydere er langt bedre beskyttet i dag, hvis der skulle opsta en ny krise.

51 Hvis et instituts risikovaegtede kapital er lille pga. lav risikovaegt, sa kan egentlig egenkapital, der lige netop overholder gearings-
kravet, langt overstige krav til kapitalbufferne. Ved tab vil gearingskravet derfor vaere bindende fgr kapitalbufferne.
52 Danmarks Nationalbank (2020b).
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Bankernes kapitalforhold

Kapitalforholdene Stramningerne af reguleringen, beskrevet i Afsnit 4.1, har fgrt til en vaesentlig forbedring af

er forbedret ... bankernes kapitalgrundlag. Kapitalgrundlaget i bankerne udgjorde i 2019 ca. 25 pct. af de
risikovaegtede aktiver og er fordoblet i forhold til i 2007, jf. Figur 4.2.a. Bankernes kapital-
grundlag bestar af egentlig kernekapital, hybrid kernekapital og supplerende kapital.

... det gzelder ogsa Bankernes egentlige kernekapital er ligeledes steget markant siden finanskrisen, jf. Figur
den egentlige 4.2.b. Den egentlige kernekapitalprocent udgjorde i 2019 ca. 20 pct. mod ca. 8 pct. i 2007.
kernekapital Egentlig kernekapital er kapitaltypen af den hgjeste kvalitet, da denne kapital anses for at

vaere den mest tabsabsorberende. Egentlig kernekapital udggres fx af aktiekapital og over-
fort overskud, jf. Boks 4.1.

Figur 4.2 Bankernes kapitalgrundlag, 2007-2019

Figur 4.2.a Kapitalprocent Figur 4.2.b Egentlig kernekapitalprocent
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Anm.: Figur 4.2.a: Bankernes kapitalgrundlag i forhold til de risikovaegtede eksponeringer. Figur 4.2.b: Bankernes egentlige kernekapital i forhold til de risikovaeg-
tede eksponeringer.
Kilde:  Finanstilsynet og egne beregninger.

Risikobaserede mal Kapitalprocenten og den egentlige kernekapitalprocent er risikobaserede mal, dvs. de be-

suppleret af regnes ved institutternes kapital opgjort i forhold til de risikoveegtede eksponeringer. Som

gearingskrav beskrevet i Afsnit 4.1, er der ogsa opstillet krav til institutternes gearingsgrad. Gearingskra-
vet er et mal for institutternes kapital i forhold til de ikke-risikovaegtede eksponeringer.

Bankernes gearing Bankernes gearing var pa sit hgjeste under finanskrisen, men er frem mod 2015 faldet be-
er faldet veesentligt tydeligt, jf. Figur 4.3. | de seneste ar er gearingen dog igen steget en smule. Finanstilsynet
siden finanskrisen opger i deres seneste nggletal gearingen som bankernes udlan malt i forhold til egenkapi-

talen og er derfor ikke direkte sammenligneligt med gearingskravet.
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Figur 4.3 Bankernes gearing, 2002-2019
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Anm.: Gearingen er opgjort som bankernes udlan ift. deres egenkapital.
Kilde:  Finanstilsynet og egne beregninger.

Bankernes likviditetsforhold

Den strammere regulering beskrevet i Afsnit 4.1 har ogsa medfgrt en vaesentlig forbedring
af bankernes likviditet. Under finanskrisen var bankerne under et betydeligt pres, da pen-
gemarkederne frgs til. Der var stor usikkerhed om, hvorvidt nogle banker ville ga under som
folge af darlige 1an. Derfor blev det svaert for bankerne at hente likviditet pa de finansielle
markeder. Dette ses ved, at likviditetsoverdaekningen var pa sit laveste niveau i 2008, jf.
Figur 4.4.a. | dag er likviditetsoverdaekningen hgjere end i starten af 00’erne. Da LCR-kra-
vene blev indfgrt i 2015, opfyldte de danske banker det allerede.>

Bankernes indlansoverskud er ligeledes vaesentligt forbedret siden finanskrisen, jf. Figur
4.4.b. Indlansoverskuddet viser bankernes indlan i forhold til udlan plus nedskrivninger. Et
indlansoverskud over 100 pct. betyder, at banken kan finansiere sine udlan udelukkende
ved hjzelp af tilsvarende indlan. Indlansoverskuddet var under finanskrisen pa sit laveste
niveau med ca. 73 pct. Det vil sige, at bankerne til dels skulle finansiere deres udlan pa de
finansielle markeder, hvilket gjorde dem sarbare.

|1 2014 var bankernes indlansoverskud vokset til over 100 pct., og det er vokset yderligere
siden. Det skyldes bade, at indlanene har vaeret stigende, og at udlanene har veeret fal-
dende. Da indlansoverskuddet var pa sit laveste i 2008, manglede bankerne ca. 400 mia. kr.
for at kunne daekke deres udlan udelukkende ved indlan. | 2020 var indlansoverskuddet
vokset til omkring 500 mia. kr. Det er iszer de mindre banker, som har forbedret deres ind-
lansoverskud.

53 Finans Danmark (2018).
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Figur 4.4 Bankernes likviditetsforhold, 2002-2019

Figur 4.4.a Likviditetsoverdaekning Figur 4.4.b Indlansoverskuddet
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Anm.: Figur 4.4.a: Likviditetsoverdaekningen, som er et mal for overskydende likviditet efter opfyldelse af lovens minimumskrav (10 pct. -kravet i lov om finansiel
virksomhed § 152), i procent af lovens minimumskrav, 2002-2017.
Figur 4.4.b: Indlansoverskuddet, dvs. indlan i procent af udlan plus nedskrivninger, 2002-2019.

Kilde:  Finanstilsynet og egne beregninger.

4.3 Bankerne under coronakrisen

Bankerne var Det forrige afsnit viste, at bankerne var godt rustet til at modsta coronakrisen, da den ind-
godt rustet til traf i starten af 2020. Det skyldtes en betydelig forggelse af kapital og likviditet siden finans-
coronakrisen krisen. Bankerne var derfor fortsat klar til at give lan til bade husholdninger og virksomheder

til trods for, at corona-nedlukningen havde fgrt til en kraftig vaekst i nedskrivninger pa lan.
Dertil havde dansk gkonomi veaeret i en balanceret hgjkonjunktur indtil coronakrisen, hvor
store statslige overskud betgd, at staten var klar til at seette ind med hjeelpepakker til danske
virksomheder og husholdninger.

Under krisen har Fem af landets stgrste banker har i begyndelsen af coronakrisen tilsammen bevilget lan eller
bankerne givet store  givet lanetilsagn for 105 mia. kroner. Det omfatter 7.200 virksomheder og 22.000 privat-
lanetilsagn kunder. Det viser tal fra de fgrste seks maneder efter nedlukningen, der er indsamlet af

Finans Danmark. Over 90 pct. af de virksomheder og privatkunder, som har sggt |an i for-
bindelse med coronakrisen, har fet hjaelp.>*

Hjzlpepakkerne Her skal det dog understreges, at det isaer er de store hjxlpepakker, som Folketinget har
har understeottet vedtaget, der har understgttet de danske virksomheder og husholdninger. Regeringens se-
den private sektor neste Konvergensprogram viser, at hjaelpepakkerne har holdt handen under ca. 90-100.000

beskaeftigede i 2020.°° Derudover har regeringen givet sm& og mellemstore virksomheder
mulighed for at udskyde momsbetalinger og tage momslan.

54 Finans Danmark (2020).
55 Finansministeriet (2020).

44



kraka
advisory

K

Indlinsoverskuddet
er steget under

krisen

Krisen har
ikke pavirket
SIFIerne meget

Figur 4.5

Figur 4.5.a Resultat efter skat

Bankernes resultat efter skat og nedskrivninger pa udlan

Hjelpepakkerne har sammen med et faldende privatforbrug medfgrt, at bankernes indlans-
overskud er steget med 61 pct. i Ipbet af fgrste halvar 2020.%¢ Dermed star bankernes lane-
tilsagn ogsa for det meste ubenyttet hen. Dette kan til dels skyldes en mindre forskydning
mod realkreditlan, hvor de danske husholdningers realkreditlan i 2020 steg med 4,5 pct.

Hjeelpepakkerne har ogsa medfgrt, at SIFlernes regnskaber kun har veeret pavirket af coro-
nakrisen i begreenset omfang, jf. Figur 4.5. Nedlukningen i 1. kvartal 2020 fgrte til, at ban-
kerne valgte at nedskrive en raekke udldn, hvilket medfgrte underskud pa 2,5 mia. kr. |
kvartalerne efter viste SIFlernes regnskaber overskud igen og er pa ca. samme niveau som
f@r coronakrisen.

Figur 4.5.b Nedskrivninger pa udlan
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Kilde:

Nye udfordringer
nar hjzelpepakker
ophgrer

De fleste banker er
rustet til mere

stress

SIFI-koncernernes regnskaber og egne beregninger.

| naeste fase af coronakrisen, hvor hjelpepakkerne ophgrer, er det muligt, at der kommer
en ny bglge af konkurser og stigende arbejdslgshed, og at nedskrivningerne igen vil stige.
Det er derfor for tidligt at konkludere, at bankerne vil komme igennem coronakrisen uden
problemer. Men da bankerne kun har oplevet meget begransede tab, er den tabsabsorbe-
rede kapital stadigvaek intakt. Bankernes kapitalprocent er endda steget i Igbet af 2020, og
derfor er de stadig godt rustet, hvis der skulle opsta nye problemer i kglvandet af coronak-
risen. Det skyldes ogsa, at mange banker under coronakrisen har holdt tilbage med at ud-
betale udbytter bl.a. grundet pres fra Finanstilsynet.>’

Den hgje kapitalisering af bankerne er afspejlet i Nationalbankens seneste stresstestana-
lyse, der viser, at de fleste banker er godt rustet til et scenarie, hvor dansk gkonomi oplever
en stgrre nedgang i aktiviteten i 2021. | det hardeste stressscenarie er der dog enkelte SI-
Fler, som bryder kravene til kapitalbufferne. Nationalbankens forventning er, at der vil ske
en genopretning af dansk gkonomi fra 2. halvdel af 2021, hvormed BNP for hele aret vil stige
med 1,4 pct.>®

56 Finanstilsynet (2020).
57 Danmarks Nationalbank (2020c).
58 Danmarks Nationalbank (2021).
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5. Medarbejdere og lonninger i
den finansielle sektor

Over 50.000 Ipnmodtagere arbejder i den finansielle sektor, hvilket svarer til knap 3 pct. af
samtlige fuldtidsbeskaeftigede i Danmark og er omtrent pa samme niveau som antallet af
folkeskolelzerere. Sektoren har derfor ikke kun en stor betydning pga. de vigtige funktioner,
som sektoren udfgrer, men den har ogsa en stor direkte betydning ved at beskaftige mange
mennesker.

Den finansielle sektor er samtidig en branche, der har hgje gennemsnitsignninger. Det er til
gavn for de ansatte og for de omkring 1.700 nyuddannede, der hvert ar bliver ansat i sekto-
ren. Men Ignniveauet har hgj offentlig bevagenhed, og det er derfor interessant at afdaekke,
i hvilken grad Ignniveauet blot afspejler, at sektoren beskeaeftiger hgjtuddannet og hgjt spe-
cialiseret arbejdskraft. Resultaterne fra vores analyse viser, at medarbejderne ogsa ville
have omtrent samme Ignniveau, hvis de var beskaftiget i andre brancher. Vi vurderer, at
den sakaldte Ipnpraemie er i stgrrelsesordenen 3-9 pct. Saledes er Ipnpramien for den fi-
nansielle sektor i Danmark langt under det europaeiske gennemsnit.>®

| Afsnit 5.1 beskriver vi de beskaeftigede i sektoren, herunder deres uddannelsesniveau og
kgnsfordeling mv. | Afsnit 5.2 praesenterer vi resultaterne af en helt ny analyse af Ignnin-
gerne i den finansielle sektor og sammenholder sektoren med andre hgjtlgnsbrancher.

5.1 Medarbejderne i den finansielle sektor

Hvad karakteriserer medarbejderne i den finansielle sektor, og hvordan udmaerker de sig i
forhold til andre hgjtlgnsbrancher? Hvordan star det til med rekrutteringen af kvinder, fx til
ledelsesstillinger? Hvilke uddannelser er de mest almindelige, og har det ggede fokus pa IT-
systemer og compliance medfgrt gget rekruttering af medarbejdere med STEM- og IT-feer-
digheder?  Det er de spgrgsmal, som vi vil besvare i dette afsnit.

Langt stgrstedelen af de beskaeftigede i den finansielle sektor er beskaeftiget i banker, jf.
Figur 5.1.5 Herefter kommer kreditforeninger, finansiel service og endelig pension, som
udggr den mindste underbranche.®? Fordelingen haenger sammen med, at bankerne har
samlet og udvidet omfanget af forretningsomrader, der traditionelt har ligget i andre dele
af sektoren, fx realkreditlan.

Medarbejderne i den finansielle sektor er kendetegnet ved at have et vaesentligt hgjere ud-
dannelsesniveau sammenlignet med resten af det private arbejdsmarked, jf. Figur 5.2. Det
skyldes primaert, at det er en branche med relativt fa ufagleerte. Branchen er dog ikke do-
mineret af personer med lang videregdende uddannelse, dvs. personer med kandidatgrad
eller ph.d. Denne gruppe udggr 25 pct. af de ansatte, mens det er mest almindeligt at have
en erhvervsuddannelse i sektoren.

59 Den europaeiske Ignpraemie i den finansielle sektor er pa 28 pct. (ekskl. Danmark), dog med stor variation pa tveers af lande jf.
OECD (2015).

60 STEM star for “Science, Technology, Engineering and Mathematics”, dvs. naturvidenskabelige og tekniske uddannelser.

61 Banker betegner her virksomheder i branchen Pengeinstitutter i Danmarks Statistiks definition. Dvs. at banker omfatter central-
bank, banker, sparekasser og andelskasser.

62 Forsikringsbranchen er udeladt fra den finansielle sektor i dette kapitel.
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Figur 5.1 Fuldtidsbeskzeftigede opdelt pa de finansielle underbrancher, 2018
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Anm.: Den finansielle sektor udggr 54.900 personer i 2018. Forsikring er udeladt fra den finansielle sektor i dette kapitel. Ban-
ker betegner her virksomheder i branchen Pengeinstitutter i Danmarks Statistiks definition. Dvs. banker omfatter cen-
tralbank, banker, sparekasser og andelskasser.

Kilde:  Danmarks Statistik og egne beregninger.

Figur 5.2 Uddannelsesniveau for fuldtidsbeskzeftigede, 2018

Andel, pct.
100

L —

Den finansielle sektor Den private sektor

. Grundskole . Gymnasial . Fagleert . KvU . MVU . LvU

Anm.: Faglert betegner erhvervsfaglige uddannelser. KVU, MVU og LVU betegner hhv. korte, mellemlange og lange viderega-
ende uddannelser.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Listen over de ti mest almindelige uddannelser i den finansielle sektor viser ogsa, at sekto-
ren i hgj grad er praeget af erhvervsuddannelser og korte videregdende uddannelser, der
direkte er malrettet sektoren, jf. Figur 5.3. Fx er der langt flest medarbejdere med en "Fi-
nansuddannelse” i sektoren. Finansuddannelsen inkluderer den tidligere bankuddannelse,
og ses hos omkring 10.000 medarbejdere, hvilket svarer til knap 20 pct. af sektorens sam-
lede beskaeftigelse. Ogsa almindelige kontoruddannelser og den korte videregaende uddan-
nelse “"Finansgkonom” fylder meget i sektoren.

Dette billede er dog ved at andre sig. Den yngre generation af medarbejdere i den finan-
sielle sektor er vaesentligt hgjere uddannet, og i aldersgruppen 25-35 ar har ca. 40 pct. af
medarbejderne en lang videregdende uddannelse og 46 pct. enten en kort eller mellemlang
videregaende uddannelse.

Blandt de 25-35 arige i sektoren bestar halvdelen af de ti mest almindelige uddannelser af
lange videregdende uddannelser. Der er dog flest ansatte med den korte videregdende ud-
dannelse til finansgkonom, mens erhvervsfaglige uddannelser fylder mindre hos de unge.

Figur 5.3 Mest almindelige uddannelser i den finansielle sektor opdelt efter niveau, 2018
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Anm.: Figuren viser de ti mest almindelige uddannelser i den finansielle sektor. Fagleert betegner erhvervsfaglige uddannelser.
KVU, MVU og LVU betegner hhv. korte, mellemlange og lange videregdende uddannelser.
Kilde:  Danmarks Statistik og egne beregninger.

Den finansielle sektor har en naesten lige kgnsfordeling. | sektoren er knap 45 pct. af de
ansatte kvinder, hvilket er vaesentligt over gennemsnittet for den private sektor, jf. Figur
5.4.a. Sammenligner man med andre hgjtlgnsbrancher, er det kun medicinalindustrien, der
har en stgrre andel af kvindelige ansatte, mens privat forskning og udvikling, radgivning og
seerligt IT-branchen har en vaesentligt lavere andel.

49



I‘[ kraka
advisory

Sammenlignes For at belyse om den lidt skeeve kgnsfordeling skyldes, at branchen efterspgrger folk med
med potentiel uddannelser, hvor kensfordelingen i sig selv er skaev, kan man beregne et mal for sakaldt
rekruttering potentiel rekruttering. Potentiel rekruttering angiver, hvordan sammensatningen af ar-

bejdskraften ville vaere, hvis virksomhederne rekrutterer efter sammensaetningen i de ud-
dannelser, som de rekrutterer fra.%

Sektoren under- Figur 5.4.b. illustrerer forskellen pa faktisk og potentiel rekruttering for den finansielle sek-
rekrutterer kvinder tor og for det private arbejdsmarked samlet set. Figuren viser, at den finansielle sektor un-
en smule derrekrutterer kvinder med omkring 1,4 pct.-point, hvilket er mindre end

underrekrutteringen for det private arbejdsmarked samlet set. Sektoren har dermed en ba-
lanceret kgnsfordeling set i lyset af kgnsfordelingen i de uddannelser, der rekrutteres fra -
dog uden at vaere frontlgber pa omradet.

Figur 5.4 Andel af kvinder i beskaeftigelsen fordelt pa udvalgte brancher, 2018

Figur 5.4.a Den finansielle sektor og udvalgte brancher, 2018  Figur 5.4.b Faktisk og potentiel rekruttering, 2018
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Anm.: Den finansielle sektor udggr 54.900 beskaeftigede, Forskning og udvikling udggr 9.500, IT og programmering udggr 42.400, Medicinalindustri udggr 22.600
og Radgivning udger 76.800.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Arsag skal findes i Underrekrutteringen af kvinder er primaert drevet af en underrekruttering af kvinder med
uddannelse — ikke kandidatgrad i erhvervsgkonomi (cand.merc.). For denne uddannelse er forskellen mellem
i alder andelen af kvinder, der bliver rekrutteret og andelen af kvinder, der potentielt kunne re-

krutteres 0,7 pct.-point. Dette forklarer ca. halvdelen af differencen imellem faktisk og po-
tentiel rekruttering i Figur 5.4.b ovenfor.%* Underrekrutteringen af kvinder skyldes derimod
ikke alderssammensaetningen i branchen: Billedet er nemlig det samme, nar man ser pa
underrekrutteringen af kvinder i aldersgruppen 25-35-arige.

63 For hver uddannelse beregnes, hvor stor en andel kvinder, der potentielt kunne rekrutteres til sektoren. Dette udregnes ved at
gange uddannelsens andel i sektorens arbejdskraft med andelen af kvinder med den pagaldende uddannelse blandt alle beskaef-
tigede.

64 Noget af dette kan skyldes databegraensninger. Trods meget detaljerede uddannelsesoplysninger i registrene fra Danmarks Sta-
tistik, kan der ikke skelnes mellem specialisering inden for uddannelser med samme uddannelseskode. Der kan skelnes mellem fx
almindelig cand.merc og cand.merc.fir, men der kan ikke skelnes mellem en almindelig cand.merc, som har malrettet sine fag mod
den finansielle sektor ift. en cand.merc, der har en anden specialisering. Hvis der er kgnsubalance i denne specialisering inden for
uddannelseskoder, kan det pavirke beregningen af potentiel rekruttering.
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Figur 5.5

Kvinder i ledelse, andele

Mens kgnsbalancen i den finansielle sektor samlet set er forholdsvis lige, er ledelserne fort-
sat domineret af maend, jf. Figur 5.5.a. Andelen af kvinder i gverste ledelse i den finansielle
sektor er godt 19 pct., hvilket er lidt hgjere end de 17 pct., som er gennemsnittet i de store
private virksomheder. Samtidig er andelen af kvinder i den finansielle sektors gverste le-
delse vokset markant siden 2010. Szerligt er andelen vokset fra 2016 og frem, hvilket ikke
er en udvikling, der i lige sa hgj grad genfindes i de store private virksomheder.

Andelen af kvindelige medarbejdere med ledelsesfunktioner i den finansielle sektor er lige
over 25 pct., jf. Figur 5.5.b. Til sammenligning ligger medicinalindustrien markant over dette
med en andel af kvindelige ledere pa ca. 39 pct. Privat forskning og udvikling samt radgiv-
ningsbranchen ligger pa omtrent samme niveau som den finansielle sektor, mens it-bran-
chen ligger noget lavere med en andel pa lige over 17 pct.

Figur 5.5.a Kvinder i gverste ledelse, 2010-2018 Figur 5.5.b Kvinder med ledelsesfunktion, 2018
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Anm.: Figur 5.5.a: Andel af den gverste ledelse, der er kvinder i hhv. den finansielle sektor og virksomheder i den private sektor med 500 ansatte eller flere. @ver-
ste ledelse angiver den gverste administrerende virksomhedsledelse samt virksomhedsledelse med tvaergaende funktion. Figur 5.5.b: Andel af ledelsen, der

er kvinder i 2018.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Flere ansatte med
STEM og tekniske

kompetencer

Siden finanskrisen har to store bevaegelser pavirket den finansielle sektor: For det fgrste har
der vaeret en gget regulering af sektoren, og deraf stgrre fokus pa compliance. For det andet
har den kraftige konsolidering af sektoren medfgrt faerre pengeinstitutter, jf. Kapitel 2 og 3.
Compliancearbejdet medfgrer gget efterspgrgsel efter tekniske kompetencer, og sektoren
har, som resultat heraf, fordoblet andelen af medarbejderne, som har en uddannelse inden
for STEM eller teknologi siden 2000, jf. Figur 5.6.a. 1 2018 var det saledes 10 pct. af medar-
bejderne i sektoren, der havde denne uddannelsesbaggrund. Stigningen skyldes ikke en an-
dret uddannelsessammensatning pa det danske arbejdsmarked generelt, idet andelen med
disse uddannelser pa det private arbejdsmarked samlet set kun er steget knap 2 pct.-point
i samme periode.
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Ferre med ledelses-  Antallet af beskaeftigede, der har ledelsesfunktion, er faldet en smule i perioden siden 2010,

funktion — lidt flere jf. Figur 5.6.b., men ikke sa kraftigt som antallet af pengeinstitutter, jf. Figur 3.1 i Kapitel 3.

udlzendinge Derimod er andelen af ledere, som er udlandinge steget.® | dag er der ca. 4 pct. udleendinge
i ledelserne, fordelt pa 3 pct. fra vestlige lande og 1 pct. fra ikke-vestlige lande. Dette er en
stigning fra 2010, hvor udlaendinge udgjorde lidt over 1 pct. af lederne og nasten udeluk-
kende var fra vestlige lande.

Figur 5.6 STEM-uddannelser og ledelse i den finansielle sektor, andele

Figur 5.6.a Arbejdskraft med uddannelse indenfor STEM, Figur 5.6.b Beskaeftigede med ledelsesfunktion i den
fuldtidsbeskzeftigede 2000-2018 finansielle sektor, 2010-2018
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Anm.: Figur 5.6.a: Andel med uddannelsesbaggrund indenfor STEM af alle beskaftigede i sektoren. STEM-feerdigheder betegner faerdigheder inden for “Science,
Technology, Engineering, Mathematics”. Fglgende fagomrader er inkluderet: Naturvidenskab, informations- og kommunikationsteknologi, samt uddannel-
ser inden for teknik, teknologi og industriel produktion.

Figur 5.6.b: Antal beskaeftigede med ledelsesfunktion i den finansielle sektor opdelt i gverste ledelse, og resterende ledelse. Pverste ledelse angiver den
gverste administrerende virksomhedsledelse samt virksomhedsledelse med tvargaende funktion.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

5.2 Lonninger i den finansielle sektor

Fortallingen om Lgnniveauet i den finansielle sektor har stor offentlig bevagenhed. De gennemsnitlige Ign-
hgjlon iden ninger i den finansielle sektor er da ogsa hgjere end store dele af det gvrige arbejdsmar-
finansielle sektor ked.®57 Men samtidig er den finansielle sektor en branche med hgjtuddannede og hgjt

specialiserede medarbejdere. Spgrgsmalet er altsa, om medarbejderne i sektoren ville fa en
tilsvarende Ign, hvis de var beskzeftiget i andre brancher. Vores analyse viser, at stgrstede-
len af Ignniveauet netop skyldes medarbejdersammensaetningen. Vi vurderer, at den sa-
kaldte Ipnpraemie er i niveauet 3-9 pct., hvor de 9 pct. formentlig er et overkantsskgn.

Lonpramier — hvad En Ignpraemie er et udtryk for, hvor meget mere en person, der er ansat i en given branche,

er det? tjener sammenlignet med en person med samme karakteristika, der er ansat i en anden
branche. Tidligere resultater peger p3, at der er moderate Ignpramier i den finansielle sek-
tor.%8

65 Udlendinge betegner personer, som er registreret som indvandrere hos Danmarks Statistik. Dvs. personer, der er fgdt i udlandet,
og hvis foraeldre ikke er danske statsborgere.

66 Se fx Danmarks Nationalbank (2013), Philippon og Reshef (2012), Goldin og Katz (2008).

67 Gennemsnitslgnnen for ansatte i sektoren rangerer som en af de hgjeste og ligger niveaumaessigt 43 pct. hgjere end gennem-
snitslgnnen for resten af det private arbejdsmarked jf. Figur 5.7.

68 Se bl.a. De Pkonomiske R&d (2005), Danmarks Nationalbank (2013), Forsikring og Pension (2008).
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Der er flere arsager til, at der kan vare branchespecifikke lgnforskelle uden, at det skyldes
manglende konkurrence. En hgjere Ign kan gge produktiviteten blandt medarbejderne gen-
nem flere kanaler.5® Arbejdsgivere kan betale en hgj lgn for at tiltreekke de dygtigste og
mest produktive medarbejdere. Produktiviteten kan bl.a. fremkomme ved, at medarbej-
derne arbejder mere effektivt, eller at den hgjere Ign ift. alternative job forebygger jobskift,
der er dyre for virksomheden. Dette er saerligt vigtigt for specialiserede medarbejdere, hvor
omkostningerne ved at rekruttere og opleere nye medarbejdere er hgje. Man bgr derfor
veere varsom med at tage moderate Ignpraemier som udtryk for konkurrenceproblemer i
sektoren.

Der er forskellige mader at beregne lgnpraemier pa. Tidligere analyser pa dansk data har
primaert brugt to overordnede tilgange. Den ene tilgang sammenligner Ignninger pa tvaers
af forskellige personer, hvor man bedst muligt forsgger at tage hgjde for personernes ka-
rakteristika, fx uddannelse, alder, erhvervserfaring, arbejdslgshedshistorik mv.”° Man sam-
menligner dermed Ignninger pa tvaers af individer, der ser ens ud i data, men som arbejder
i forskellige brancher. Modsat udnytter den anden tilgang job- og brancheskift for det en-
kelte individ, som sammenlignes med sig selv p& forskellige tidspunkter.”! Dvs. Ignpraemien
beregnes alene pa baggrund af individer, der skifter ind i eller vaek fra den finansielle sektor.

Der er fordele og ulemper ved begge metoder. Sammenlignes personer, der ser ens ud i
data, risikerer man, at de alligevel ikke er helt ens. Problemet opstar fx ved, at to personer
med samme karakteristika i data alligevel kan vaere forskellige ift., hvor hardtarbejdende
eller fagligt dygtige de er. Dette vil ofte fgre til, at Inpreemien overvurderes i hgjtlgnnede
erhverv, fordi den hgjere |gn reelt afspejler mere produktive medarbejdere. Dette problem
undgas i den anden tilgang, hvor der tages hgjde for individers karakteristika, som ikke va-
rierer over tid som fx evner. Med denne metode vil Ignpraeemierne blive beregnet pa bag-
grund af dem, der faktisk skifter ind i eller vaek fra den finansielle sektor i den analyserede
periode. Men denne gruppe er ikke ngdvendigvis repraesentativ for branchen som helhed.
Samtidig er tidspunktet for brancheskift for den enkelte heller ikke ngdvendigvis tilfeeldig.”?

Der er mange faktorer, som pavirker Ignningerne, herunder fx medarbejderes uddannelses-
niveau og alder. Disse faktorer er malbare. Der kan dog ogsa veere faktorer, der pavirker
Ignningerne, men som ikke er observerbare, eller hvor opggrelsen blot er usystematisk. Ek-
sempler pa sadanne faktorer er medarbejderes evner og hvor effektivt de arbejder. Samti-
dig kan der ogsa veere specialiseringer inden for uddannelserne, som ggr medarbejderne
seerligt kompetente inden for et felt, hvilket pavirker Ignningerne. Sadanne specialiseringer
har vi ikke mal for. Endelig er der i den finansielle sektor tradition for efteruddannelse af
medarbejdere pa private uddannelser, som heller ikke indgar i datagrundlaget for analy-
sen.’

Tidligere analyser pa dansk data har vist, at ansatte i den finansielle sektor har hgjere lgn-
ninger end andre brancher — ogsa nar der tages hgjde for personspecifikke karakteristika.”*
Dog viser resultaterne samtidig, at personspecifikke karakteristika forklarer stgrstedelen af
Ipnforskellen mellem den finansielle sektor og det resterende arbejdsmarked.”

69 En god laerebogsintroduktion til emnet findes fx i Cahuc, Carcillo og Zylberberg (2014), Kapitel 6.

70 Fx De @konomiske Rad (2005), Danmarks Nationalbank (2013), Forsikring og Pension (2008), Finansradet (2008).

71 Fx Danmarks Nationalbank (2013), Forsikring og Pension (2008), Finansradet (2008), FIDA (2021).

72 Dette kan traekke vurderingen af Ipnpraemierne i begge retninger: Det er ikke muligt at afggre om et jobskift er frivilligt eller sker
pa baggrund af en opsigelse. En opsagt medarbejder vil typisk acceptere en lavere Ign end et jobskifte, der sker frivilligt. Samtidig
kan individer, der aktivt forsgger at skifte job have vaere underbetalt ift. kvalifikationer i tidligere job, og nar de sa skifter far de en
Ign, som i hgjere grad afspejler deres reelle produktivitet.

73 FA (2017): De finansielle uddannelser. https://www.fanet.dk/uddannelse/de-finansielle-uddannelser

74 Se bl.a. De @konomiske R&d (2005), Danmarks Nationalbank (2013), Forsikring og Pension (2008).

7> Danmarks Nationalbank (2013) finder, at den ra Ignforskel mellem den finansielle sektors underbrancher og @vrige brancher er
gennemsnitligt 20-50 pct. Denne Ignpramie for de finansielle underbrancher er dog blot 16-26 pct., nar der i analysen kontrolleres
for personspecifikke karakteristika.
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Denne analyse bidrager med viden om Ignpraemier i den finansielle sektor ved bl.a. at be-
regne Ignpreemierne efter finanskrisens ophgr. Desuden undersgger vi Ignpraemierne ved
brug af en anden metode end benyttet i tidligere analyser.”® Endelig sammenligner vi lgn-
premierne i den finansielle sektor med Ignpraemier i brancher, der ogsa har hgje lgnninger.
Er Ignpraemierne szerligt hgje i den finansielle sektor, nar der sammenlignes med andre
hgjtlgnsbrancher som fx medicinalindustrien og radgivningsbranchen?

Lonpraemien i den finansielle sektor i 2018

En medarbejders Ign afhanger af en hel raekke faktorer. Enkelte af disse er observerbare
og kan males, fx alder og uddannelse. Andre karakteristika kan vaere sveerere at male, fx
motivation, produktivitet og arbejdstid. Nar medarbejderes Ign sammenlignes pa tveers af
brancher, er det derfor vigtigt at tage hgjde for flest mulige karakteristika, der kan have
indflydelse pa Ignniveauet og kan variere mellem brancher.

| denne analyse sammenligner vi Ignninger i den finansielle sektor med andre brancher ved
at benytte en statistisk metode, hvor personer “matches” pa baggrund af observerbare ka-
rakteristika. Lgnnen for personer i den finansielle sektor sammenlignes herfra med perso-
ner, der ligner dem, men arbejder i den gvrige private sektor.

Figur 5.7 viser resultaterne af en sadan analyse. Figuren viser Ignpreemierne i takt med, at
personer sammenlignes pa baggrund af flere og flere observerbare karakteristika. Den ven-
stre sgjle viser den ra Ignforskel for ansatte i den finansielle sektor sammenlignet med an-
satte i @vrige brancher. | denne beregning er der altsd ikke taget hgjde for
uddannelsesniveau, alder, kgn mv., som kan variere mellem den finansielle sektor og de
gvrige brancher. | anden sgjle er der i beregningen taget hgjde for forskelle i personlige
karakteristika, herunder alder og kgn. Herefter tages der Ipbende hgjde for flere karakteri-
stika. Sgjlen laengst mod hgjre viser den estimerede Ignpraemie for medarbejdere i den fi-
nansielle sektor sammenlignet med det gvrige private arbejdsmarked, hvor der er taget
hgjde for alle analysens observerbare karakteristika.

Lgnningerne for ansatte i den finansielle sektor er 43 pct. hgjere end Ignningerne i den re-
sterende private sektor, nar der ikke tages hgjde for nogen karakteristika jf. Figur 5.7. Der-
imod er Ignpreemien pa omkring 9 pct.,, nar der tages hgjde for alle tilgeengelige
observerbare karakteristika. Ca. 80 pct. af den ra Ignforskel mellem den finansielle sektor
og den resterende private sektor kan derfor forklares af forskelle i karakteristika som kgn,
uddannelse og jobfunktion. Til sammenligning er det europaeiske gennemsnit (ekskl. Dan-
mark) i 2010 pa 28 pct., nar der kontrolleres for observerbare karakteristika, jf. OECD (2015).
Lenpraemien for den finansielle sektor i Danmark, fundet i denne analyse, ligger altsa vae-
sentligt under det europaiske gennemsnit.

De ansattes uddannelsesniveau, fagomrade og jobfunktion har vaesentlig betydning for esti-
matet af Ignpraemien. Nar vi sammenligner personer pa baggrund af deres uddannelsesni-
veau, og hvorvidt de har en uddannelse inden for erhvervsgkonomi eller naturvidenskab
mv., er Ignpraemien ca. 10 pct.-point lavere, jf. forskellen mellem tredje og fjerde sgjle i
Figur 5.7. Samtidig er det ogsa af betydning, om en medarbejder er leder eller har en job-
funktion, der kraever viden pa hgjt eller mellemhgjt niveau. Nar vi tager hgjde for jobfunk-
tion, er Ignpraemien ca. 8 pct.-point lavere.

76 Vores analyse er gennemfgrt med matching efter CEM-metoden, jf. Andersen m.fl. (2021).
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En anden faktor, der kan have betydning for Ignniveauet, er medarbejdernes kompetencer.
Der findes ikke praecise mal for medarbejdernes kompetencer, men et mal for kompetencer
kan tilnaermes ved fx at benytte karakterer fra grundskole og ungdomsuddannelser. For en
stor del af de beskaftigede er der ikke data for karakterer, fordi registrene ikke gar sa
mange ar tilbage.”” Men vi kan underspge betydningen for beskaeftigede, hvor der er data
for deres gymnasie-kvotient. For denne gruppe falder Ignpraeemien med ca. 0,2 pct. point,
hvis vi i beregningen tager hgjde for forskelle i karakterer fra gymnasiet.

Lgnpraemien fundet i denne analyse skal sammenlignes med resultater fra analyser, der har
benyttet en anden metode til beregningen, jf. diskussion ovenfor. Danmarks Nationalbank
(2013) og FIDA (2021) beregner begge lgnpraemier i den finansielle sektor ved job- og bran-
cheskift.”® Nationalbanken finder en lgnpraemie pa 5-10 pct. pa tveers af finansielle under-
brancher for perioden 2000-2010. Tilsvarende estimerer FIDA Ignpraemien i banksektoren
for perioden 2009-2018 til 3-5 pct. P4 den baggrund er det vores vurdering, at lgnpraemien
i den finansielle sektor de seneste ar ligger pa 3-9 pct., hvor 9 pct. formentligt er et over-
kantsskgn.

Figur 5.7 Lgnpraemie i den finansielle sektor korrigeret for forskellige karakteristika, 2018
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Anm.: Lgnpraemierne er estimereret ved at matche individer pa baggrundskarakteristika. Fra venstre mod hgjre tilfgjes en
gruppe karakteristika ad gangen som personer bliver matchet pa. Den sidste sgjle viser et estimat for lgnpraemien, hvor
individer er matchet pa det fulde saet af baggrundskarakteristika (se Boks 5.1). | beregningen, der inkluderer gymnasie-
karakterer, er Ignpraemien beregnet for den population, som har gymnasiekarakterer. Lgnpraemien er beregnet med og
uden karakterer for denne population, og forskellen mellem disse beregninger er 0,2 pct. point. Vi antager, at karakte-
rerne har samme betydning for resten af populationen, og derved kommer vi frem til 9,2 pct. i sidste sgjle.

Kilde:  Danmarks Statistik og egne beregninger.

77 Det er kun muligt at koble karakterer for personer der har afsluttet en gymnasial uddannelse i de ar, hvor registret eksisterer
(1978-2020). Dermed er der ikke karaktergennemsnit for personer, der afsluttede deres gymnasiale uddannelse fx i 1975.

78 Begge analyser benytter en sakaldt "fixed-effects” model. Ved at kigge pa individuelle brancheskift kontrollerer de for individers
uobserverbare karakteristika, der ikke @ndrer sig over tid.
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Sammenligning Vi sammenligner Ignpraemien i den finansielle sektor med Ignpraemier i andre brancher,
med andre hvor gennemsnitslgnningerne ogsa er relativt hgje i forhold til resten af det private arbejds-
hgjtlensbrancher marked. Disse hgjtlgnsbrancher er medicinalindustrien og radgivningsbranchen.

Medicinalindustris Den ra Ignforskel i den finansielle sektor er hgj, men pa niveau med medicinalindustrien,
lenpramie er hvor ansatte i gennemsnit ogsa tjener 43 pct. mere end personer, der er ansat i det gvrige
pi samme niveau ... private arbejdsmarked, jf. Figur 5.8. Derimod er den ra Ignforskel halv sa stor for personer,

der arbejder i radgivningsbranchen.

... 0gSA NAr Samme kvalitative billede tegner sig, nar individer i hver branche matches pa observerbare

individer matches karakteristika: Medicinalindustrien har den hgjeste Ignpraemie, mens den finansielle sektor
ligger 2,2 pct.-point lavere. Sidst har radgivningsbranchen den laveste Ignpraemie af disse
tre brancher. Ansatte i radgivningsbranchen tjener desuden lidt mindre end personer med
samme karakteristika, der arbejder i andre dele af den private sektor.

Figur 5.8 Lgnforskelle i den finansielle sektor og udvalgte hgjtlgnsbrancher, 2018

Figur 5.8.a Ra Ignforskelle i den private sektor Figur 5.8.b Lgnforskelle, matching (CEM)
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Anm.: Figur 5.8.a: Den gennemsnitlige Ignforskel mellem en medarbejder i pagaeldende sektor og en medarbejder i en af den gvrige private sektor.
Figur 5.8.b: Den beregnede Ignpramie, nar individer er matchet pa det fulde saet af baggrundskarakteristika (uden karakterer, se Boks 5.1).
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Udviklingen i lonpraemier, 2000-2018

Hvordan har lon- | dette afsnit undersgger vi, hvordan Ignpraemierne har udviklet sig over tid i den finansielle
pramierne udviklet sektor og i de sammenlignelige brancher. Vi ser pa Ignpraemierne efter finanskrisen, som
sig siden krisen? havde konsekvenser specifikt for den finansielle sektor og desuden medfgrte generel lav-

konjunktur, der ogsa pavirkede de gvrige sektorer. Den finansielle sektor har siden 2010
veeret gennem en konsolidering jf. Kapitel 2 og 3. En bekymring kan vaere, at denne konso-
lidering har medfgrt mindre konkurrence i sektoren. Derfor undersgger vi, om en evt. lavere
konkurrence slar igennem som hgjere Ignpraemier.
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Det bgr indledningsvis bemaerkes, at der forekommer databrud i 2008, og derfor kan lgn-
premien i perioden fgr og efter 2008 ikke direkte sammenlignes. Databruddet betyder
blandt andet, at vi benytter forskellige Ignvariable i hhv. 2000-2007 og 2008-2018. Derud-
over er kvaliteten af indberetningen af jobfunktioner lav fgr 2008, hvorfor vi ikke tager
hgjde for jobfunktioner i vores beregning i arene 2000-2007.

Vi indekserer derfor Ignpraemierne for de enkelte sektorer ift. den finansielle sektors lgn-
praemie i hhv. 2000 og 2008 for de to perioder. Figur 5.9 viser derfor ikke de enkelte bran-
chers faktiske niveau, men om udviklingen i Ianpraemien over tid relativt til den finansielle
sektors udgangspunkt i 2000 og 2008.

Figur 5.9 viser estimatet for Ignpraemier fra 2008 og frem, hvor der tages hgjde for alle op-
lysninger, mens der fgr 2008 ikke er taget hgjde for jobfunktion. Lenpraemien i den finan-
sielle sektor ligger stabilt i perioden. | den samme periode er medicinalindustriens
Ignpraemie mere varierende. Radgivningsbranchen har en Ignpraemie, der er stabil i hele
perioden fgr finanskrisen.

Databruddet er sammenfaldende med finanskrisen, og det er derfor uklart, praecist hvordan
finanskrisen pavirker Ignpraemierne. Lgnpraemien er i 2008 pa sit laveste niveau i perioden
2008-2018.

Den finansielle sektor har fra 2010 til 2018 haft en stabil Ienpraemie, jf. Figur 5.9. Der ses
altsa ikke en stigning i Ignpreemien pa trods af den konsolidering af sektoren, der er sket
siden 2010. Dermed kan vi ikke ud fra vores resultater se tegn p3, at konsolideringen skulle
have betydet en lavere konkurrence i sektoren i perioden.

Figur 5.9

Lgnpraemier i den finansielle sektor og udvalgte brancher, 2000-2018
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Anm.: Der er databrud i mellem 2007 og 2008. | 2000 til 2007 er Ignpraemier estimeret uden jobfunktion. Derudover er Ign-
praemierne estimeret med to forskellige Ignvariable i hhv. perioden 2000-2007 og 2008-2018. Se Boks 5.1. Indeksering:
Branchers indeks er beregnet for finansiel sektor i 2000 som indeks 100 i tidsserien 2000-2007, og finansiel sektor i
2008 som indeks 100 i tidsserien 2008-2018.

Kilde: ~Danmarks Statistik og egne beregninger.
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| begyndelsen af finanskrisen var Ignpraemien i medicinalindustrien under den finansielle
sektor. Siden er Ignpraemien steget lidt, og fra 2013 har medicinalindustriens Ignpraemie
vaeret pa niveau med den finansielle sektors, og er i 2018 lige over.

Ansatte i radgivningsbranchen har siden 2008 haft en lavere Ign end ansatte med samme
observerbare karakteristika, der arbejder i andre brancher. Fra 2008 til 2018 har Ignprae-
mien for ansatte i rddgivningsbrancher vaeret stabil, og ansatte i denne branche har dermed
i hele perioden haft en negativ Ignpraemie.

Boks 5.1 Data og metode

Analysen er baseret pa registerdata fra Danmarks Statistik. Populationen bestar af den primaere
beskaeftigelse for fuldtidsansatte Isgnmodtagere i ultimo november perioden 2000-2018. Der ind-
gar kun personer, som arbejder i den private sektor. Vi har estimeret Ignpraemier ved brug af
estimationsmetode coarsened exact matching (CEM) for hvert ar. Se King og Nielsen (2019) samt
Blackwell mfl. (2020) for detaljer vedrgrende CEM.

Der er flere databrud mellem 2007 og 2008, herunder i Ignvariabel og jobfunktion. Derfor er
Ipnpraemier estimeret uden jobfunktion i 2000-2007, men er inkluderet i beregninger i 2008-
2018. Derudover benyttes to forskellige Ignvariable i hhv. 2000-2007 og 2008-2018.

Vi anvender forskellige mal for de ansattes manedslgn i de to forskellige perioder. | 2000-2007
benyttes Ignbelgbet i ansattelsen uden atp. | 2008-2018 benyttes et bredt Ipnbegreb, som in-
kluderer atp, ferie, sygdom, pensionsbidrag samt frynsegoder og fratrukket refusion for barsel
og sygedagpenge. Vi konstruerer manedslgnnen ved at dividere Ignbelgbet optjent i pageael-
dende stilling i aret med antal dage ansat i stillingen ganget med 30. For at minimere betydnin-
gen af outliers i Ignninger korrigeres de ved sakaldt “winsorizing” pa 1 pct. niveau.

| analysen benyttes en raekke observerbare karakteristika, herunder personspecifikke oplysnin-
ger som kgn, alder, oprindelse og civilstand. Derudover benyttes personers bopzelskommune,
uddannelsesniveau og -fagomrade, jobfunktion, branche-specifik erfaring samt arbejdslgsheds-
historik.

Detaljer kan lzeses i Kraka Advisory-notatet Andersen mfl. (2021).
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6. Danskernes holdninger til
den finansielle sektor

Tidligere undersggelser om danskernes tillid til den finansielle sektor har gang pa gang vist,
at tilliden er lav, szerligt til bankerne.” Det kan bl.a. forklares af de déarlige sager, som i de
seneste ar har plaget sektoren. | dette kapitel praesenterer vi resultaterne af en ny spgrge-
skemaundersggelse om danskernes holdninger og tillid til den finansielle sektor.®° Under-
sggelsen viser et mere nuanceret billede af danskernes holdning til sektoren end det billede,
der er blevet tegnet pba. tidligere undersggelser.

Vores undersggelse viser ligesom tidligere undersggelser, at den finansielle sektor har et
tillidsproblem. Men billedet er mere nuanceret end som sa. Fx er der stor forskel pa dan-
skernes holdning til sektoren generelt, og pa de dele af sektoren danskerne selv har kontakt
med i dagligdagen. Samtidig er det veerd at sammenholde tillidsniveauet til sektoren med
tilsvarende grupper i samfundet. Vi finder, at danskerne generelt udviser en stgrre skepsis
over for samfundsgrupper, som har relativt meget magt, men som samtidig kan virke fjerne.
Da den finansielle sektor falder ind under denne kategori, kan det ifglge vores undersggelse
veere en af arsagerne til danskernes lave tillid til sektoren. Tilliden til den finansielle sektor
afviger fx ikke markant fra tilliden til folketingspolitikere og embedsmaend.

Vi har ogsa undersggt hvilke faktorer, der far danskerne til at skifte bank. For det fgrste ser
vi, at det kun er fa danskere, der vaelger at skifte bank. | de seneste 15 ar har kun en tredje-
del af danskerne vaeret kunde i en anden bank end i deres nuveaerende. Nar danskerne fak-
tisk veelger at skifte, er det bankernes radgivning og produkter, der er den vigtigste arsag.
Bankernes darlige sager har ikke afggrende betydning for danskernes beslutning om at
skifte bank. Dog giver mange danskere udtryk for, at de i fremtiden overvejer at skifte pa
grund af bankernes darlige sager.

Danskernes finansielle forstaelse er en anden vaesentlig faktor, som undersggelsen giver ny
viden om. Finansiel forstaelse daekker her over evnen til at forstd fundamentale finansielle
begreber. Der tegner sig et billede af, at danskernes finansielle forstaelse er hgj og har veeret
stigende i forhold til foregaende ar. Det bgr samtidig bemaerkes, at danskerne pa dette om-
rade ogsa ligger i toppen i en international sammenligning.

Afslutningsvis har vi spurgt danskerne om deres holdning til, hvordan det finansielle system
er indrettet. En raekke kontroversielle holdninger om bankernes rolle i pengeskabelsen har
efter finanskrisen faet nogen genklang i den offentlige debat. Vores undersggelse viser, at
der ogsa er et mindretal af danskerne, som deler nogle af de kritiske holdninger til penge-
skabelsen. Overordnet set er der dog ikke noget bredt gnske om at aendre maden, penge-
skabelsen fungerer pa.

| Afsnit 6.1 ggr vi status over danskernes tillid til den finansielle sektor. | Afsnit 6.2 undersg-
ger vi hvilke arsager, der har stgrst betydning, nar danskerne overvejer eller vaelger at skifte
bank. | Afsnit 6.3 ser vi pa danskernes finansielle forstaelse, mens Afsnit 6.4 redeggr for
danskernes holdninger til, hvordan penge skabes i vores samfund.

79 PWC (2019), Danske Revisorer (2019) og Voxmeter (2020).
80 Undersggelsen er udfgrt af Epinion i december 2020 for Kraka Advisory.
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6.1 Tilliden til den finansielle sektor

Vores undersggelse viser, at der blandt danskerne er stor enighed om, at den finansielle
sektor er vigtig for samfundet. Vores undersggelse viser, at 86 pct. er enige eller meget
enige i, at den finansielle sektor udggr en vigtig del af et velfungerende samfund, jf. Figur
6.1. Et mindretal pa kun 3 pct. er direkte uenige i dette.

Danskerne har meget fragmenterede holdninger til, om den finansielle sektor, som den fun-
gerer i dag, udggr et problem for samfundet. Der er et vaesentligt mindretal pa 32 pct., der
mener, at sektoren udggr et problem, mens ca. 23 pct er uenige i dette. Det betyder, at der
er en stor mellemgruppe pa ca. 45 pct., som enten ikke ved, hvad de skal svare, eller som
hverken synes, at sektoren er problematisk eller ej. Selvom undersggelsen ikke viser en eks-
trem utilfredshed, er det bemaerkelsesveaerdigt, at ca. en tredjedel af danskerne synes, at
sektoren udggr et problem for det danske samfund. Det er en steerk indikation pa, at den
finansielle sektor overordnet set har et tillidsproblem blandt danskerne, som vi her under-
sgger nermere.

Figur 6.1 Danskernes holdning til om den finansielle sektor er essentiel, og om den udggr

et problem for samfundet
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> Uenig . Enig -
uenig eller ikke enig

Anm.: Beregnet pa baggrund af 3.020 respondenter. Respondenterne er blevet spurgt om, hvor enige eller uenige de er i
spgrgsmalene vist under sgjlerne.
Kilde: Spgrgeskemaundersggelse udfgrt af Epinion pa vegne af Kraka Advisory og egne beregninger.
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Flere tidligere undersggelser har vist, at danskerne er skeptiske over for den finansielle sek-
tor. Men de undersggelser mangler imidlertid et retvisende sammenligningsgrundlag af lig-
nende grupper i samfundet, som er ngdvendigt for at kunne vurdere om tillidsniveauet er
hgjt eller lavt.

For at skabe et godt sammenligningsgrundlag har vi undersggt danskernes tillid til den fi-
nansielle sektor, deres tillid til en raekke tilsvarende betydningsfulde samfundsgrupper samt
tilliden til de samfundsgrupper, der tilhgrer deres lokalsamfund, som fx egen bankradgiver
og lokale erhverv. Vi har malt tilliden til disse grupper i to dimensioner: Vi har 1) spurgt
danskerne, i hvilken grad de har tillid til, at disse samfundsgrupper overholder gzldende
love og regler, og 2) om danskerne mener, at disse samfundsgrupper taenker for meget pa
egne interesser.

Danskernes tillid til, at den finansielle sektor overholder love og regler, er ca. pa samme
niveau som tilliden til folketingspolitikere og embedsmaend i staten, jf. Figur 6.2. Ca. 33 pct.
af danskerne har enten hgj eller meget hgj tillid til disse tre samfundsgrupper, og ca. 25 pct.
har lav eller meget lav tillid.

Svarene ser meget anderledes ud, nar vi spgrger til danskernes tillid til deres egen bankrad-
giver, som er den del af den finansielle sektor, der tilhgrer lokalsamfundet. Figur 6.2 viser,
at 59 pct. af danskerne har hgj eller meget hgj tillid til, at deres egen bankradgiver overhol-
der love og regler. Bankradgiverne klarer sig dermed naesten lige sa godt som resten af det
lokale erhverv, der er den gruppe, danskerne har mest tillid til.

Figur 6.2 Danskernes vurdering af i hvilken grad udvalgte grupper overholder love og regler

Folketingspolitikere
Embedsmaend i staten
Finansiel sektor
Stgrre virksomheder
Lokalpolitikerne
Kommunalt ansatte
Egen bankradgiver

Lokalt erhverv

0 25 50 75 100

Pct.
. Meget Lav Nogen . Ved . Hgj Meget
lav grad grad grad ikke grad hgj grad

Anm.: Beregnet pa baggrund af 3.020 respondenter. Respondenterne har vurderet, hvilken grad af tillid de har til, at hver af
de ovenstaende grupper overholder love og regler.
Kilde:  Spgrgeskemaundersggelse udfgrt af Epinion pa vegne af Kraka Advisory samt og beregninger.
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Danskerne mener i overvejende grad, at den finansielle sektor taenker for meget pa sine
egne interesser, jf. Figur 6.3. Igen er danskernes holdning til den finansielle sektor ikke mar-
kant veerre end for andre stgrre danske virksomheder, folketingspolitikere og embeds-
mand. Teet pa halvdelen af danskerne mener, at stort set alle de undersggte
samfundsgrupper teenker for meget pa deres egne interesser. Danskernes egne bankradgi-
vere udmaerker sig igen ved at blive bedgmt vaesentligt bedre end resten af den finansielle
sektor.

Figur 6.3 Danskernes vurdering af om udvalgte gruppers taenker for meget pa egne
interesser
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Anm.: Beregnet pa baggrund af 3.020 respondenter. Respondenterne har for hver gruppe vurderet, hvor enige eller uenige de
er i udsagnet: ”"De taenker for meget pa, hvad der er bedst for dem selv, og for lidt pa hvad der er bedst for borge-
ren/kunden”.

Kilde:  Spgrgeskemaundersggelse udfgrt af Epinion pa vegne af Kraka Advisory samt og beregninger.

Uenig

Overordnet viser vores undersggelse, at den finansielle sektor, herunder de store koncer-
ner, som helhed har et tillidsproblem. Tillidsproblemet er dog ikke vaerre end for andre
grupper med centrale roller i samfundet, og faktisk er tilliden til egen bankradgiver hgj.

Blandt de emner, der har haft stgrst indflydelse pa danskernes tillid til den finansielle sektor,
ligger hvidvasksager klart nummer et og ligger langt over alle andre emner, jf. Figur 6.4. Lidt
over 40 pct. af danskerne har svaret, at netop hvidvasksager har pavirket deres tillid til den
finansielle sektor mest. Dernaest kommer darlig behandling af udsatte kunder, som har pa-
virket 14 pct. af danskernes tillid mest. Det viser, at danskerne har fulgt med i sektorens
darlige sager den seneste tid, og at disse sager har dannet bagteeppe for deres svar i vores
undersggelse.

Negative nominelle renter er ogsa et emne, der har faet en del opmaerksomhed i medierne
og er noget, som pavirker danskernes adfzerd. Fx har Nationalbanken vist, at negative renter
far virksomheder til at nedbringe gzeld og gge investeringerne, jf. Danmarks Nationalbank
(2020d). Negative renter betyder dog stadig ikke naer sa meget for danskernes tillid til sek-
toren, som hvidvasksager ggr.

63



Vi har undersogt,
hvordan danskerne

vaelger bank

Kun en tredjedel
har skiftet bank

Darlige sager uden
stor betydning for
tidligere bankvalg

64

K kraka
advisory

Figur 6.4 Det vigtigste emne for danskernes tillid til den finansielle sektor
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Anm.: Beregnet pa baggrund af 3.020 respondenter. Respondenterne har udvalgt det emne, som har haft stgrst negativ indfly-
delse pa deres tillid til den finansielle sektor. Andelen, der har svaret ”"Ved ikke/@nsker ikke at svare”, er 5.9 pct.
Kilde:  Spgrgeskemaundersggelse udfgrt af Epinion pa vegne af Kraka Advisory og egne beregninger.

6.2 Hvorfor skifter danskerne bank?

Den mest direkte made, hvorpa danskerne kan omsaette deres holdninger til handlinger, er
gennem deres valg af bank. Vi undersgger de mest afggrende arsager til, at danskerne enten
overvejer eller veelger at skifte bank. P4 den made kan vi finde eventuelle sammenhange
mellem danskerens holdning til den finansielle sektor og de faktiske valg, de enten overvejer
at treeffe eller har truffet, nar de er i kontakt med sektoren.

Svarene i vores undersggelse peger pa, at der er en lav kundemobilitet i sektoren. Over de
seneste 15 ar er det saledes kun en tredjedel, der har skiftet bank. Det tyder p3, at der skal
meget til, for at en gennemsnitlig kunde vaelger at skifte bank. Den lave andel, der skifter
bank, er dog ikke overraskende: Samme tendens ses for andre tillidsbaserede erhverv, som
fx tandlaeger og autovaerksteder.®!

Vores undersggelse belyser, hvor meget banksektorens darlige sager betyder for beslutnin-
gen om at skifte bank i forhold til det faktiske produkt, som bankerne leverer. Svarene viser,
at bankernes darlige sager ikke rangerer specielt hgjt pa listen over arsager til danskernes
bankskift, jf. Figur 6.5. De langt vigtigste grunde til, at danskerne har skiftet bank, er util-
fredshed med radgivningen, renter og lan. Det gaelder ogsa for Danske Bank, som er en af
de banker, der har vaeret hardest plaget af darlige sager.

81 Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen (2015).
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Figur 6.5 Danskernes primzere arsag til seneste bankskifte, fordelt pa forrige bank
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Anm.: Beregnet pd baggrund af 3.020 respondenter. Figuren viser den primaere arsag til bankskift for dem, der i Igbet af de

sidste 15 ar har skiftet bank. Denne andel udggr ca. 34 pct. af danskerne. Andelen af respondenter, der har svaret "Ved
ikke/@nsker ikke at svare”, er 4,4 pct., 7,7 pct., 3,3 pct., 0og 5,2 pct. for hhv. Danske Bank, Nordea, andre SIFler og gvrige.

Kilde: Spgrgeskemaundersggelse udfgrt af Epinion pa vegne af Kraka Advisory og egne beregninger.

Mange af Danske Der er ikke nogen banker, der skiller sig markant ud med entydige forklaringer pa, hvorfor
Banks kunder tidligere kunder har skiftet bank. Andelen af danskere, der overvejer at skifte bank, er dog
overvejer at skifte stgrst for kunder i Danske Bank, jf. Figur 6.6. | alt har 38 pct. af Danske Banks kunder svaret,

at de overvejer at skifte bank. Nordea ligger ligeledes over gennemsnittet for de resterende

banker.
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Figur 6.6 Andel af danskere der overvejer at skifte bank, fordelt pa nuvaerende bank

Pct.
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Anm.: Beregnet pa baggrund af 3.020 respondenter. Figuren viser for hver bank andelen af nuvaerende kunder, som overvejer
at skifte bank. Andelen af danskere, der overvejer at skifte bank, er ca. 28 pct. Andelen, der har svaret "Ved ikke/gnsker
ikke at svare”, er 3,1 pct. blandt kunder i Danske bank, 3,84 pct. blandt kunder i Nordea, 3,1 pct. blandt kunder i andre
SIFl-banker og 2,4 pct. blandt kunder i gvrige banker.

Kilde:  Spgrgeskemaundersggelse udfgrt af Epinion pa vegne af Kraka Advisory og egne beregninger.

At en stor andel af kunderne overvejer at skifte bank skyldes primaert bankernes darlige
sager, jf. Figur 6.7. Fx angiver 46 pct. af de kunder, som overvejer at skifte vaek fra Danske
Bank, at bankens darlige sager er hovedarsagen til denne overvejelse. Det er selvfglgelig et
gjebliksbillede af danskernes holdning, der er tegnet relativt kort tid efter en stor medie-
maessig deekning af de disse sager, og derfor fylder det, ikke overraskende, meget i dansker-
nes bevidsthed i slutningen af 2020.

Et naerliggende spgrgsmal er, hvor mange der ggr alvor af deres overvejelse om at skifte
bank. Vores undersggelse viser, at det kun er ca. en tredjedel af dem, som overvejer at skifte
bank, der samtidig angiver, at det er meget sandsynligt, at de rent faktisk vil skifte. Vi kan
dog ikke udelukke, at nogle respondenter svarer, at de overvejer at skifte bank, blot som en
made at markere deres utilfredshed med de darlige sager. Dette stemmer overens med, at
de, der faktisk har skiftet bank, primaert angiver utilfredshed med bankens radgivning og
produkter som arsagerne til skiftet.
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Figur 6.7 Danskernes primzere arsag til at overveje at skifte bank, fordelt pa nuvaerende
bank
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Anm.: Beregnet pa baggrund af de ca. 838 respondenter, som har svaret, at de overvejer at skifte bank. Andelen af danskere,
der overvejer at skifte bank, er ca. 27,8 pct. Andelen af respondenter, der har svaret ”Ved ikke/gnsker ikke at svare”, er
6,7 pct., 7,5 pct., 15,4 pct. og 16,5 pct. for hhv. Danske Bank, Nordea, andre SIFler og gvrige.

Kilde:  Spgrgeskemaundersggelse udfgrt af Epinion pa vegne af Kraka Advisory og egne beregninger.

6.3 Danskernes finansielle forstaelse

Vi har med undersggelsen ogsa malt danskernes finansielle forstdelse. Begrebet finansiel
forstaelse daekker over i hvilken grad, en person forstar fundamentale koncepter, fx infla-
tion, forrentning og risiko, som vedrgrer finansielle beslutninger. Vores fremgangsmade fgl-
ger Klapper, Leora og Oudheusden (2015), som er en stgrre international undersggelse, der
sammenligner finansiel forstaelse pa tveers af lande. Denne undersggelse viste, at dan-
skerne ligger i toppen, nar det gaelder finansiel forstaelse, sammenlignet med resten af ver-
den.

Finansiel forstaelse er vigtig af flere arsager. For det fgrste forebygger det darlige gkonomi-
ske beslutninger som fx at tegne kortsigtede lan uden at forstda omkostningerne. For det
andet fgrer finansiel forstaelse til en mere ansvarlig opsparingsadfaerd, hvor faerre er i risiko
for at ende i finansielle vanskeligheder, fx ved tab af arbejdsevne eller pension.

Den finansielle forstaelse blandt danskerne er generelt hgj: En langt overvejende del af re-
spondenterne i vores undersggelse har svaret korrekt pa de fleste af spgrgsmalene, som
tester forstaelsen af renter, priser, investering mm., jf. Figur 6.8. Lidt over 80 pct. af respon-
denterne har en god finansiel forstaelse, hvilket er defineret som at svare korrekt pa mindst
tre ud af de fem spgrgsmal, vi har stillet om finansiel forstaelse.
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Vores undersggelse viser tegn pa, at danskernes finansielle forstaelse i de senere ar har
vaeret stigende. Den omtalte internationale undersggelse fra 2015 viste, at 71 pct. af dan-
skerne havde god finansiel forstaelse, mens vores undersggelse viser, at det er tilfeeldet for
81 pct. af danskerne. Dette er en positiv udvikling, da det mindsker sandsynligheden for, at
familier kommer i gkonomiske vanskeligheder pga. darlige finansielle beslutninger, fx ved
optagelse af geeld via sakaldte kviklan.

Der er kun en lille sammenhang mellem danskernes finansielle forstdelse og de spgrgsmal,
der vedrgrer tilliden til den finansielle sektor. Dog er der relativt flere med lav finansiel for-
stdelse, som har svaret “ved ikke” til disse spgrgsmal.

Figur 6.8 Danskernes finansielle forstaelse
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Anm.: Beregnet pa baggrund af 3.020 respondenter. Respondenterne har svaret pa fem spgrgsmal, der tester deres finansielle
forstaelse.
Kilde:  Spgrgeskemaundersggelse udfgrt af Epinion pa vegne af Kraka Advisory og egne beregninger.
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6.4 Holdninger til skabelsen af penge

En raekke kontroversielle holdninger til bankernes rolle i pengeskabelsen virker efterhanden
til at have faet nogen genklang i den offentlige debat. Der er saledes jeevnligt artikler og
debatindlaeg i stgrre aviser om, at der skulle vaere strukturelle problemer i indretningen af
det finansielle system, og at systemet gennemgribende bgr reformeres. Denne kritik har
vaeret stigende i kplvandet pa finanskrisen og opnar ofte fornyet energi, nar en darlig sag
rammer den finansielle sektor.®?

Vi har stillet danskerne fire spgrgsmal for at undersgge, i hvor hgj grad de deler de kritiske
synspunkter omkring indretningen af det finansielle system, og hvordan penge skabes i vo-
res samfund. Generelt finder vi, at det er et mindretal af danskerne, som deler de kritiske
holdninger til pengeskabelsen, jf. Figur 6.9. Der er dog et flertal af danskerne, som mener,
at Nationalbanken bgr styre den praecise pengemangde. Overordnet set kan man ikke kon-
kludere, at der er et bredt gnske om at eendre pa, hvordan pengeskabelsen fungerer.

Det viser sig ogsa, at emnet er meget kompliceret at saette sig ind i. Ca. halvdelen af dan-
skerne svarer pa tveers af de fire spgrgsmal “hverken-eller” og “ved ikke”. Desuden ser vi
ingen betydningsfuld sammenhang mellem finansiel forstaelse og holdningerne til skabel-
sen af penge. Dog svarer relativt flere med lav finansiel forstaelse “ved ikke” pa tveers af de
fire spgrgsmal om pengeskabelsen.

Figur 6.9 Danskernes holdninger til pengeskabelsen
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Anm.: Beregnet pa baggrund af 3.020 respondenter.
Kilde: Spgrgeskemaundersggelse udfgrt af Epinion pa vegne af Kraka Advisory og egne beregninger.

82 Se fx Hansen, N. L. og Hougaard Jensen, S. E. Marts 2019. Den store illusion: Nej, der findes faktisk ikke nogen ddrlige penge.
Kronik i Politiken.
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