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Bemaerkninger til lovforslag L 199 om andring af lov om finansiel virksomhed og for -
skelligelove

Hovedbudskaber:

e Mange gode elementer

e Vi frygter, at uden supplerende regler vil gennemsigtigheden forsvinde og lantagere kan
havnei en urimelig forhandlingssituation

e Derfor er der behov for:
o Mere gennemskuelighed gennem krav om synligger el se af rentemarginal
o Enkle standardbetingelser for indfrielse af 1an
o Forbud mod individuelle reguleringer af rentemarginal i lanets | gbetid
e Lovenindebazer en grundlasggende aandring af vilkarene for finansiering af virksomheder
og g erboliger
e Derfor bar alle spargsmdl om konsekvenserne afdaskkes i abenhed inden lovgivningen
fear digforhandles.

Dansk Landbrug og LandboUngdom noterer med tilfredshed, at lovforslaget overordnet giver
gode rammer for udstedelse af SDO og SDRO-obligationer til finansiering af landbrugsejen-
domme. Vi bakker ogsa op om, at de store banker far mulighed for at udstede SDO-
obligationer direkte i bankselskabet, i modsagning til i dag, hvor bankers funding af basislan
til erhverv, gerboliger m.v. alene kan ske gennem udstedelse af realkreditobligationer i et dat-
terselskab, der er registreret som reakreditselskab. Men det forudsadter naturligvis, at de
mindre pengeinstitutter, som der ogsa er lagt op til, samtidig sikres fleksible muligheder for
fadles funding.

Vores bekymring ved lovforslaget vedrarer indferelse af to balanceprincipper. Det er vores
vurdering, at de to balanceprincipper pa grund af manglende gennemskuelighed grundlasg-
gende kan andre mulighederne for langsigtet basisfinansiering af sdvel landbrugsejendomme
som gjerboliger m.v. Det nye balanceprincip har ikke noget at gere med indferelse af SDO-
obligationer, men er en markant aandring af forudsagtningerne for lanemarkedet i Danmark. En
andring, der i princippet kunne have vaaet gennemfart for 5 ar siden. Eller som ikke ngdven-
digvis skal gennemfares, fordi der nu indfares SDO-obligationer.

Vi skal for god ordens skyld gere opmaaksom pa, at denne helt grundlasggende andring af
det finansielle system ikke var omtalt i det lovudkast, Finanstilsynet sendte i haring i decem-
ber 2006. Her var alene henvist til, at reglerne vedr. balanceprincippet blev behandlet af en
arbejdsgruppe og efterfaglgende ville blive fastsat i en bekendtgerel se.
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Hverken vi eller andre organisationer har sdledes haft |ejlighed til at forholde os til indfarelse
af 2 balanceprincipper i forbindelse med haringsrunden.

| det fremsatte lovforslag er der fortsat ingen praecis beskrivelse af, hvordan de nye balance-
principper og kravene i gvrigt til de nye Ian, f.eks. i form af pantebrevsvilkar m.v., skal fast-
sadtes. Derfor er det svaat konkret at vurdere alle konsekvenser.

Men vi er bekymrede for, at hvis der ikke i forbindelse med lovgivningsarbejdet fastsadtes
fornuftige supplerende regler, sa vil den nuvaarende gennemsigtighed ved realkreditbel ning
forsvinde.

Kreditmuligheder har sikret dynamik

Lige adgang til realkreditbeldning har vagret en afgarende forudsagtning for den dynamiske
udvikling, dansk landbrug har gennemgaet de sidste 100 ar. Vi kan frygte, at den manglende
gennemskuelighed gradvis vil gare det svagere isaa for unge landmaand at opna finansiering
parimelige vilkar. Samtidig er der stor risiko for at landmaand, der i en periode er gkonomisk
klemt, sadtes i en helt urimelig situation. Landbrugets geddskrise i 1980’ erne illustrerer med
al tydelighed hvordan landmaand, der kommer i gkonomiske problemer som fe@lge af konjunk-
turer og/eller renteudvikling, stér i en fastlast situation, hvor uigennemskuelige |anekonstruk-
tioner og manglende alternative finansieringsmuligheder udnyttes og forstaaker en krisesitua-
tion.

Det fremhaaves ofte, at i hvert fald den del af |antagerne, der har hgj sikkerhed (stor egenkapi-
tal), stort teknisk kendskab til lanekonstruktioner og gode forhandlingsevner, vil fa en margi-
nalt billigere finansiering med de nye SDO - |an.

Men det er ikke tilstragkkeligt at vurdere SDO - lanene med udgangspunkt i den nuvaaende
hgjkonjunktur. Det er nok sa vassentligt, at finansieringsvilkarene ogsa er robuste og rumme-
lige under mindre gunstige konjunktursituationer. Samtidig tilleegger Dansk Landbrug og
LandboUngdom det vaesentlig betydning, at der er bred adgang til langsigtet basisfinansiering
pa rimelige vilkar, f.eks. for unge landmaand uden en stor personlig formue, der gnsker at
etablere sig. | den forbindelse er det vigtigt, at SDO kan viderefgres ved gjerskifte.

Gennemsigtige rentevilkar - synlig rentemarginal

Prisen pa et 1an er i dag baseret pa obligationsrenten, der kan aflasses i kurslister, med tillagg
af et administrationsbidrag, der skal daskke administration og kreditrisiko.

Det er helt afgarende, at denne gennemskuelighed fastholdes. Det bar veare muligt at se, hvad
der er "fundingomkostning”, og hvad der er ingtituttets marginal.

Det er der to grunde til:

For det farste er synligheden af marginalen helt afgerende for konkurrencen. Med et udbud af
stadig flere produkter med et stort antal kombinationer af forskellige risikoprofiler og indfriel-
sesvilkér, giver AOP (&rlig omkostningsprocent) ikke noget reelt billede af omkostningen.
Hvordan indregnes f.eks. en rentebund eller en valutarisiko i AOP? Uden en synlig rentemar-
ginal vil markedsmekanismerne medfere, at det gennemsnitlige niveau for rentemarginalen
gradvis bliver gget og forskellen i pris mellem lantagere vil stige.
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For det andet vil det vaare umuligt at beskytte lantager mod skjulte forhgjelser af rentemargi-
nalen pa |an med variabel rente, hvis der ikke direkte er synlighed af marginalen. Hvis insti-
tuttet f.eks. varder en forhgjelse pa 1 pct., sd kan man som lantager ikke se, om det er fordi,
fundingomkostningen stiger med 1 pct., eller om det er fordi, fundingomkostningen stiger
med 0,7 pct., og instituttet samtidig ansker at forhgje fortjenstmarginalen med 0,3 pct.

Kravet om at synliggere fundingomkostningen forudsedter, at obligationerne bgrsnoteres, sa
man i en kursliste kan se renten.

Hvis der skal vaare undtagelser fra kravet om barsnotering, ber det alene vaae for obligationer
til funding af 1an med variabel rente, hvor renten er fastsat ud fra en referencerente som f.eks.
diskonto eller CIBOR med en synlig rentemarginal som tillaeg.

Enkleindfrielsesvilkar

Et af de helt afhgrende krav til gennemskuelighed er ogs, at der er enkle indfrielsesvilkar.
Netop de overskuelige og enkle indfrielsesvilkar for traditionelle realkreditobligationer har pa
en gang sikret bade effektiv konkurrence og mulighed for omlaggning af 1an. Alle har til hver
en tid kunnet se, hvad det koster at indfri et 1an - ogsa det konkurrerende institut, der gnskede
at give et bedre tilbud. Indferes der mange nye og individualiserede indfriel sesvilkar, forsvin-
der gennemskueligheden. Konkurrencen begramses reelt, fordi man ikke umiddelbart kan se,
hvad det koster at komme ud af et |an. Derfor skal der laves nogle enkle regler.

Vores fordlag er, at alle SDO-1an skal kunne indfries ved opkab af de bagvedliggende obliga-
tioner og/eller ved indfrielse til hgjest kurs 100. Kan lanet indfries ved opkeb af de bagved-
liggende obligationer, er det selvsagt afgarende, at obligationerne barsnoteres.

Hvis der gives mulighed for udstedelse af |an til referencerente (CIBOR etc.) uden barsnote-
ring af obligationerne jf. ovenstaende, ma savel 1an som indfrielse ske il pari.

AEndring af administrationsbidrag/rentemarginal

Vi har noteret os, at det jf. det foreddede § 33 d vedr. reakreditinstitutter henhv. § 152 A stk
2 vedr. pengeinstitutter er fastslet, at omkostninger vedr. ekstra garantikapital ikke kan over-
vadtes pa lantagere. Det er vi meget tilfredse med. Men vi skal gare opmagksom pa, at s&
fremt der ikke er gennemsigtighed om fundingomkostning henholdsvis administrationsbi-
drag/rentemarginal, er det for 1an med variabel rente i praksis ikke muligt for lantager at se,
om bestemmel serne overholdes.

Det fremgar i avrigt ikke af lovforslaget, om det med andre begrundelser end omkostninger til
ekstra garantistillelse vil vaae muligt at justere administrationsbidrag/rentemarginal. Det vil
bl.a. afhaange af udformningen af pantebrevsformular for de nye SDO-lan.

Det er helt afgarende, at administrationsbidrag/rentemargina ikke kan aandres individuelt i
forhold til det bidrag, der blev aftalt ved lanoptagelsen. Konkurrence - ogsd om bidrag - er
godt. Men hvis konkurrencen skal vaae reel, mainstituttet sta ved den aftalte rentemarginal i
hele lanets |gbetid. Hvisikke der er sikkerhed herfor, vil der i en raskke situationer vaae risiko
for, at 1antager bliver taber:

e Der kan opsta situationer, hvor lantagere ikke har mulighed for at finde aternativ fi-
nansiering. Det gadder ikke mindst i perioder med faldende ejendomspriser eller gene-
relt darlige konjunkturer. Hvis langiver i en sadan situation har mulighed for at szdte
rentemarginalen op, er der reelt tale om at legalisere misbrug af et monopol.
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e Hvislantager tilbydes et fordelagtigt [an mod samtidig kab af f.eks. forsikringsydelser,
men langiver har ret til at seette marginalen pa lanet op, hvis forsikringsordning f.eks.
3 & senere flyttes, sd skaber man reelt en totalt uigennemskuelig konkurrencesituati-
on.

Kun helt preecise regler vedr. regulering af administrationsbidrag/rentemarginal kan forhindre,
at |antagere, der er i en situation, hvor man ikke umiddelbart kan flytte sine |an (som tusindvis
af landmaand og boligejere var det for fa & siden) bringesi en urimelig forhandlingssituation.
Samtidig kan sddanne regler forhindre, at saSmmenkaadning af salg af forskellige ydelser bru-
gestil at skabe uklarhed om prisen pa det enkelte produkt.

Realkreditlan har hidtil haft stor betydning for landbruget som en langsigtet finansiering. Hvis
der frit kan foretages individuel justering af rentemarginalen, vil det reelt betyde, at mulighe-
den for langsigtet finansiering forsvinder: Selvom lanet formelt ikke kan opsiges, vil ren-
ten/rentemarginalen kunne sadtes sa hgjt op, at det bliver til udnyttelse af folk i en fastlast si-
tuation eller ga-vak vilkar.

Vi er klar over, at der f.eks. under en lavkonjunktur kan vaare behov for en hgjere rentemargi-
nal af hensyn til de finansielle institutters overlevel se.

Men hvis der skal ske justeringer undervejsi lanets Igbetid, er det i givet fald helt afgarende,
at justeringer ikke kan foretages individuelt, men alene ud fra generelle kriterier, der tager af-
s i laangerevarende aandrede tabsrisici. Det ma samtidig vaae et krav, at sddanne aandringer
skal annonceres og varsles generelt for alle SDO-lan af samme kategori i det enkelte institut.

Mulighed for konkurrenceforvridning og udlan fra udlandet

| den Igbende debat om de nye SDO-lan har en af myterne vaget, at hvis man fastsatte skrap-
pe krav til beskyttelse af 1antagerne i Danmark, ville der i stedet komme SDO-lan fra udlan-
det. Konsekvensen af skrappe regler ville derfor alene vaare tab af danske arbejdspladser i fi-
nanssektoren. Vi har derfor med glasde noteret, at det af bemaarkningerne til lovforslaget klart
fremgdr, at man i dansk lovgivning kan fastsadte regler om forbrugerbeskyttelse, som er ged-
dende uanset om SDO-1an mod pant i fast giendom i Danmark ydes fra et institut i Danmark
eller fra udlandet. Det er tilmed i bemaarkningerne til loven praeciseret, at danske finansielle
ingtitutter kan lane ud i udlandet uden at de krav til forbrugerbeskyttelse, der fastlaggges i
Danmark, skal vaae gaddende i udlandet. Dermed sikres danske institutter lige konkurrence-
vilkdr badei Danmark og i udlandet.

Afklaringen af mulighederne for forbrugerbeskyttelse indebaarer saledes ogsd, at de forslag til
supplerende regler, vi har naavnt ovenstaende, kan medtages uden nogen problemer med kon-
kurrenceforvridning mellem danske og udenlandske institutter.

Stabilitet i den finansielle sektor

Lovfordagets element om dobbelt balanceprincip indebaarer, at en betydelig del af den danske
bank- og realkreditsektors samlede balance forventes at blive omlagt fra Ian, hvor der i dag
ikke er nogen finansiel risiko i sektoren (fordi der er sammenhaang mellem lanevilkar og obli-
gationsudstedelse) til [an, hvor det enkelte institut kan vadge at patage sig en finansiel risiko
(fordi der ikke laangere skal vaare sammenhaang mellem lanevilkar og obligationsudstedel se).
Samlet vil der for et belgb pa maske 600 mia. kr. ekstrai forhold til i dag veare mulighed for
bade rente-, likviditets- og valutarisiko. Det er ikke i lovforslaget beskrevet, hvad konsekven-
serne heraf er for stabiliteten i den finansielle sektor, og vi har i Dansk Landbrug og Landbo-
Ungdom ikke fagligt grundlag for at foretage en sddan vurdering. Men vi ma konstatere, at
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hvis man er lantager i en finansiel virksomhed, som kommer i ufere, vil det i modsagning til i
dag kunne fa voldsom betydning i form af f.eks. hgjere rente ved refinansiering af variable
lan. Samtidig vil en aget risiko for sammenbrud i finansielle ingtitutioner kunne fa negative
samfundsgkonomiske konsekvenser.

Med mindre Erhvervsudvalgets medlemmer selv kan vurdere disse risici, vil vi derfor forsld,
at der foretages en vurdering af uafhaangige eksperter, inden en sa drastisk aandring i den fi-
nansielle sektor gennemfares. Vurderingen kunne f.eks. tage afssd i, om krisen i den finan-
sielle sektor i 1980-erne og frem til begyndelsen af 90-erne, hvor en lang raskke banker og re-
akreditinstitutter blev nedlidende, ville have udviklet sig anderledes, hvis sektoren udover de
kreditrisici, der udlgste krisen, ogsa havde vaaet eksponeret med finansielle risici pa en sum
svarendetil f.eks. halvdelen af realkreditudl&net pa davaarende tidspunkt.

Godt med aendringer - men vurder ferst konsekvenser nel

Dansk Landbrug og LandboUngdom ser frem til de nye regler om SDO-obligationer. Men
som det fremgér af ovenstaende, er vi bekymret for de mulige konsekvenser af ikke mindst
den aandring af balanceprincippet, der foredas gennemfart samtidig med indfgrelsen af SDO-
obligationerne. Det er muligt, at det alerede er tanken at fastsadte en rakke af de supplerende
regler, vi fordér. Og sd er det godi.

Men da der er tale om en meget principiel og afgerende andring af det finansielle system i
Danmark, skal vi kraftigt opfordre udvalget til, at alle de spargsmdl, der rejses om konsekven-
serne af andringerne besvares og afdaskkes i dbenhed inden lovgivningen faardigforhandles -
og at der inden da er sket en afklaring af de detaljer i f.eks. pantebrevsvilkar, krav om oplys-
ning a rentemargina m.v., somi sidste ende vil vaae afgerende for, hvordan den nye lovgiv-
ning kommer til at fungerei praksis.

Dansk Landbrug og LandboUngdom skal i gvrigt anmode om foretraade for udvalget med
henblik pa at uddybe de anfarte bemaakninger.

Med venlig hilsen

A1 YA |
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Gid ZA.- St H D]
Gert Karkov Steffen Damsgagard
Viceformand, Dansk Landbrug LandboUngdom
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