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Besvarelse af spergsmal 18 ad L 199 stillet af Erhvervsudvalget den
19. april 2007.

Spergsmal 18:
Ministeren bedes kommentere henvendelsen af 19. april 2007 fra Real-

kreditradet, jf. L 199 — bilag 6.

Svar:

Realkreditradet kommenterer i sin henvendelse til udvalget pa ny lovfors-
laget om sarligt dekkede obligationer. Der er i stor udstrekning tale om
en gentagelse af radets heringssvar, hvorfor jeg i min besvarelse til dels
henviser til heringsnotatet af 29. marts 2007.

Pengeinstitutternes adgang til at udstede SDO

Radet finder for det forste ikke, at behovet for at udvide kredsen af udste-
dere er dokumenteret. Som det fremgar af heringsnotatet, er baggrunden
for at udvide kredsen af udstedere blandt andet ensket om at beholde fi-
nansiel aktivitet i Danmark - da de store pengeinstitutter kan udstede fra
udlandet - og at tilgodese de mindre pengeinstitutter, der ikke har virk-
somhed i udlandet. Der henvises i evrigt til heringsnotatet side 3.

Gennemsigtighed og balanceprincip

Radet er fortsat bekymret for lovforslagets konsekvens for den gennem-
sigtighed, som der i dag er pa markedet for ejendomsfinansiering. Som
det fremgar af heringsnotatet pa side 6, er det ikke lovgivningen, som har
opstillet den praksis, hvorefter lantager kender kursen pa de udstedte ob-
ligationer, og hvor renten ligger fast i hele obligationernes lobetid eller
justeres med aftalte intervaller, hvis ldntager har et rentetilpasningslén.
Derfor er der ikke noget til hinder for, at denne praksis kan fortsatte.

Rédet skriver videre, at det er afgerende, at der lovgivningsmeessigt stil-
les de nedvendige krav til sikring af, at lantager og investorer opnar den
nedvendige gennemsigtighed.

Det er en del af aftalen mellem regeringen og Socialdemokraterne samt
Det Radikale Venstre om sarligt dekkede obligationer, at radgivnings-
kravene omkring boliglédn skarpes, bl.a. i forhold til oplysninger om ind-

OKONOMI- 0G
ERHVERVSMINISTEREN

3. maj 2007

BKONOMI- 0G
ERHVERVSMINISTERIET
Slotsholmsgade 10-12
1216 Kgbenhavn K

TIf. 33923350
Fax 33123778
CVR-nr 1009 24 85
oem@oem.dk

www.oem.dk



frielse m.v. Disse skarpede radgivningskrav har til formél at sikre, at for-
brugerne far en ordentlig rddgivning om de forskellige muligheder for bo-
ligfinansiering. Det mener jeg er til storre gavn for forbrugerne, end at vi
ad lovgivningens vej bestemmer, hvilke produkter forbrugerne mé fa at
veelge imellem.

Realkreditradet leegger vaegt pa en modernisering af det nuvarende ba-
lanceprincip.

Aftalen mellem regeringen og Socialdemokraterne samt Det Radikale
Venstre om sarligt dekkede obligationer omhandler ogsé balanceprin-
cippet. Der skal udarbejdes et mere fleksibelt balanceprincip end det eksi-
sterende, men med samme grad af sikkerhed. Samtidigt skal det fortsat
vaere muligt at opfylde balanceprincippet pd samme made som i dag.

I udkastet til den reviderede bekendtgerelse om balanceprincippet er det
hidtidige balanceprincip indarbejdet som en del af det nye moderniserede
balanceprincip. Man kan altsé fortsat anvende det eksisterende balance-
princip, hvis man ensker det, og derfor kan de realkreditinstitutter, der
onsker at presentere sig med det eksisterende balanceprincip over for ra-
tingbureauerne ogsa fortsat gore det. Samtidig er der med det mere flek-
sible balanceprincip abnet mulighed for, at kreditinstitutterne kan styre
deres risici inden for rammer, som svarer til rammerne for udenlandske
konkurrenter.

Det star institutterne frit for at udnytte de overordnede rammer i det mo-
derniserede balanceprincip pa den méade, som institutterne finder mest
passende i forhold til deres konkrete strategi m.v. Realkreditinstitutter,
der matte onske det, kan séledes valge at udnytte de overordnede rammer
pa den made, som Realkreditradet peger pé i sin henvendelse til udvalget.

Overdcekning

Realkreditraddet anforer, at bemarkningerne i lovforslaget for sa vidt an-
gér overdekning i et realkreditinstitut kan forstds som en begrensning i
den nuvarende adgang til at tilfore ekstra kapital (overdaekning) ind i et
kapitalcenter, hvilket kan vere edeleeggende for at opnad den nedvendige
rating af obligationerne.

Formuleringen af bemarkningerne skal ikke tolkes som en begransning
af realkreditinstitutternes mulighed for overdeekning i en serie med serie-
reservefond, hvis det er nedvendigt for at opnd den nedvendige rating af
obligationerne.

Lovforslagets bemarkninger er udtryk for, at overdekningen skal vere
rimelig, og hensynet til obligationernes rating kan indgé i vurderingen af,
hvad ledelsen finder rimeligt. Midler, der anvendes til at oge overdak-
ningen i en serie med seriereservefond, vil vere midler, der alternativt
ville kunne udbetales til aktionarerne. Det ma forventes, at hvis der ind-
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leegges overdekning i en serie med seriereservefond ud over, hvad ud-
sving 1 kurser m.v. kan retferdiggere, sd vil en sddan disposition 1 en
konkurssituation kunne omstades efter konkursloven, hvis den ikke frem-
stod som ordiner. Det kunne eksempelvis vere tilfeeldet, hvis der pa det
tidspunkt, hvor midlerne indleegges som ekstra overdekning i serien med
seriereservefond, ikke er tilstreekkelige midler i resten af realkreditinsti-
tuttet til at deekke instituttets evrige kreditorer.

Seerligt deekkede realkreditobligationer i forhold til scerligt deekkede obli-
gationer

Realkreditradet finder endvidere, at realkreditinstitutternes anvendelse af
serligt dekkede realkreditobligationer skal have samme konkurrencevil-
kar som pengeinstitutternes anvendelse af serligt dekkede obligationer,
og rddet anforer 1 den forbindelse nogle konkrete behov for ligestilling pa
en rekke omrdder.

Lovforslaget giver realkreditinstitutterne mulighed for at udstede savel
serligt dekkede obligationer som sarligt dekkede realkreditobligationer.
Det har lebende vaeret droftet med Realkreditrddet under det lovforbere-
dende arbejde, hvilke typer obligationer realkreditinstitutter skulle kunne
udstede 1 fremtiden. Den losning, der er valgt, tager hojde for rddets on-
ske om, at realkreditinstitutter skal kunne udstede tre former for obligati-
oner:

1) Traditionelle realkreditobligationer.

2) Serligt dekkede obligationer, som skulle kunne udstedes pa lige
fod med pengeinstitutter.

3) Serligt dekkede realkreditobligationer, som bade opfylder krave-
ne til traditionelle realkreditobligationer og til "almindelige" sar-
ligt dekkede obligationer. Baggrunden for den sidste kategori af
obligationer er dels, at det skulle kunne lade sig gore at kalde ob-
ligationerne for "realkreditobligationer", hvis de mister betegnel-
sen "serligt dekkede", og dels at obligationerne far et navn, hvor-
af det fremgér, at de er udstedt af et realkreditinstitut.

Serligt deekkede obligationer og serligt deekkede realkreditobligationer
er dermed to forskellige typer af sarligt dekkede obligationer. Serligt
dekkede realkreditobligationer er et specialprodukt, som kun realkredit-
institutterne har fiet mulighed for at udstede. Pengeinstitutterne kan ikke
udstede disse. Dermed har realkreditinstitutterne to typer af sarligt deek-
kede obligationer pa hylderne, mens pengeinstitutterne kun har én.

For at det i praksis er muligt, at en serligt deekket realkreditobligation
skal kunne blive en realkreditobligation, hvis den mister sin status som
serligt dekket, er reguleringen af de serligt deekkede realkreditobligatio-
ner naert knyttet til den traditionelle realkreditobligation.

Ejerpantebreve og skadeslasbreve kan ikke ligge til sikkerhed for en ud-
stedelse af en traditionel realkreditobligation og dermed heller ikke for en
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serligt dekket realkreditobligation. Den undtagelse, lovforslaget inde-
holder om, at ejerpantebreve og skadeslosbreve tinglyst for den 1. juli
2007 kan ligge til sikkerhed for serligt dekkede obligationer, gaelder der-
for kun for serligt dekkede obligationer, men selvfelgelig bade for pen-
geinstitutternes og realkreditinstitutternes serligt dekkede obligationer.

Den anden forskel pa de to obligationstyper er, hvilke aktiver, der kan
ligge til sikkerhed for obligationerne, nér de udstedes. De aktiver, der kan
ligge til sikkerhed for sarligt deekkede realkreditobligationer, er som ud-
gangspunkt kun de aktiver, der ogsa kan ligge til sikkerhed for traditio-
nelle realkreditobligationer.

Der henvises i ovrigt til pkt. 3.1.2 pé side 43-44 i heringsnotatet.

Realkreditinstitutter kan anvende sével sarligt deekkede realkreditobliga-
tioner som serligt deekkede obligationer ved fzlles funding, og lovforsla-
get giver ogsa mulighed for, at der kan godkendes en anden falles fun-
ding-model, end den lovforslaget leegger op til, og hvor realkreditinstitut-
tet ogsa kan anvende sarligt dekkede realkreditobligationer.

Rédets onsker om @ndringer 1 de tilladte sikringsdokumenter og aktivty-
per, der kan ligge til grund for sarligt dekkede realkreditobligationer, vil
betyde, at der ikke vil veere nogen reel forskel pd serligt dekkede real-
kreditobligationer og serligt dekkede obligationer. Der vil derfor ikke
veere grund til at opretholde begge betegnelser. Da det dog er forstaelsen,
at Realkreditradet onsker at kunne udstede tre typer obligationer, &ndres
der ikke pé forslaget.

For at sikre, at der gaelder de samme regler for pengeinstitutternes og re-
alkreditinstitutternes udstedelse af sarligt deekkede obligationer, vil jeg
dog imadekomme radets enske om, at §§ 11 og 23 i lov om realkreditlan
og realkreditobligationer ikke skal geelde i relation til deres udstedelse af
serligt dekkede obligationer.

Endelig ser Realkreditrddet frem til at fa forelagt de udestaende dele af
reguleringen af serligt dekkede obligationer. Finanstilsynet er i gang
med de bekendtgerelser, som skal udstedes i tilknytning til lovforslaget.
Nogle af bekendtgerelserne er allerede sendt 1 hering, og andre er pé vej.

Specifikke bemcerkninger til lovforslaget

Herudover har Realkreditradet nogle specifikke bemarkninger til lovfor-
slaget. Det drejer sig for det forste om @ndring af § 33 a, stk. 1, 0g § 33 ¢,
stk. 7, i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. Under henvis-
ning til det ovenfor anforte om forskelle pé serligt dekkede realkreditob-
ligationer og serligt dekkede obligationer og baggrunden for disse for-
skelle, bliver disse ensker ikke imgdekommet.

Radet naevner endvidere § 10. Jeg kan oplyse, at denne bestemmelse ogsé
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vil finde anvendelse for pengeinstitutter, da der kommer en tilsvarende
bestemmelse i den bekendtgerelse om vardiansattelse, som er under
udarbejdelse.

Realkreditradet anferer, at der ved fastleggelsen af hvilke tilgodehaven-
der, der indgar i 15 pct. greensen for fordringer pd kreditinstitutter, i be-
markningerne er anfert, at tabsgarantier fra pengeinstitutter skal vere
omfattet af greensen.

Realkreditrddet imodeser en bekraftelse af, at tabsgarantier alene med-
regnes under 15 pct. graensen i de situationer, som er beskrevet pa side 31
1 heringsnotatet vedrerende lovforslaget.

Som anfert 1 heringsnotatet side 31 er en supplerende tabsgaranti ikke
omfattet af 15 pct. grensen pé udstedelsestidspunktet. Det bemerkes
imidlertid, at hvis der i obligationens lebetid bliver behov for den supple-
rende sikkerhed (eller dele heraf) medregnes den supplerende sikkerhed
(eller dele heraf) i 15 pct. greensen.

I bemarkningerne til 15 pct.-grensen for fordringer pé kreditinstitutter
tales om, at disse fordringer mé udgere 15 pct. af den "nominelle verdi"
af de udstedte serligt dekkede obligationer henholdsvis 15 pct. af "sik-
kerhedsgrundlaget" for udstedte sarligt dekkede obligationer. Realkre-
ditradet oplyser, at rddet gar ud fra, at der ikke er indholdsmaessige for-
skelle 1 formuleringerne.

Det kan bekraftes, at der ikke er tilteenkt indholdsmeessige forskelle i
formuleringerne. Tilgodehavender hos kreditinstitutter ma maksimalt ud-
gore 15 pct. af den nominelle veerdi af de udstedte sarligt deekkede obli-
gationer.

Realkreditradet skriver videre, at der er en disharmoni mellem lovtekst og
bemarkninger for sa vidt angér ubrugte midler fra seniorgaeldsoptagelse.

Det er med beklagelse konstateret, at den lgsning, der er fundet med hen-
syn til den konkursretlige behandling af seniorgaeldsmidler, der ikke pa
konkurstidspunktet indgédr i et register eller en serie med seriereserve-
fond, ikke konsekvent er blevet rettet til i bemerkningerne til henholdsvis
§ 152 b, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed og § 33 e, stk. 3, i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. Den korrekte konkursretlige
behandling er den, der fremgér af lovteksten. Den sidste se@tning i 2. af-
snit i bemarkningerne til henholdsvis § 152 b, stk. 3, og § 33 e, stk. 3, er
saledes ikke korrekt.

Realkreditradet mener, at det fortsat skal vere muligt for lantagerne at
kunne opna lan via internettet samt indgéd mundtlige fastkursaftaler. Radet
onsker derfor, at rddgivningsforpligtelsen, herunder anvendelse af tjek-
skema, skal fortolkes i overensstemmelse hermed.
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Det er vurderingen, at de nye, skeerpede radgivningsforpligtelser ikke vil
indskreenke muligheden for at anvende internettet i forhold til, hvad der
galder 1 dag. De nuvarende regler om god skik indeholder séledes ogsa
radgivningsforpligtelser, som krever en vis personlig kontakt mellem
kunden og realkreditinstituttet.

Nér det geelder tjekskemaet vil dette i fjernsalgstilfeelde kunne sendes til
kunden med anmodning om, at kunden returnerer en underskrevet kopi
sammen med den underskrevne l&neaftale. Alternativt vil man kunne be-
nytte digital signatur.

Radet finder endvidere, at der er behov for nogle praeciseringer i lov om
finansiel virksomhed og lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. Der er saledes visse steder (§ 120 b i lov om finansiel virksomhed, §
27, stk. 3, § 27 b og § 33 e, stk. 2 og 3, i lov om realkreditlan og realkre-
ditobligationer m.v.) behov for at tilfaje “eller grupper af serier med se-
riereservefond”. Jeg vil fremsatte @ndringsforslag i overensstemmelse
med radets enske. I gvrigt kan det bekraeftes at § 120 b ma fortolkes til-
svarende.

Det fremgar af bemarkningerne, at finansielle instrumenter indgés af in-
stituttet 1 evrigt. Radet bemarker, at sidanne aftaler indgas af realkredit-
virksomheden og ikke af en enkelt serie med seriereservefond. Det kan
bekraftes, at lovforslaget ogsé er baseret pa, at det er virksomheder, der
indgar disse aftaler.

Radet bemaerker videre, at der tales om aktiverne 1 seriereservefonden.
Rédet praeciserer, at det ikke er aktiverne i seriereservefonden, som stiger
og falder i vaerdi men aktiverne i kapitalcentret. Det kan bekraftes, at det
er aktiverne i serier med seriereservefond, som stiger eller falder dyna-
misk og ikke som anfort aktiverne i seriereservefonden. Udtrykket kapi-
talcenter anvendes ingen steder i den lovgivning, som finder anvendelse
pa realkreditinstitutter, og derfor er udtrykket heller ikke anvendt i min
besvarelse til udvalget, da der ville vere tale om ny terminologi, som i
givet fald ikke er sket ved en lovaendring.

I bemaerkningerne til § 33 c, stk. 2, tales om det tidspunkt, hvor lanet ind-
gér i registret. Det kan bekraftes, at der rettelig skal sta i serier med serie-
reservefond eller grupper af serier med seriereservefond.

Realkreditradet foreslar, at kravet om, at det skal fremga af pantebrevet,
at det kan ligge til sikkerhed for et 1an finansieret ved udstedelse af ser-
ligt dekkede obligationer eller serligt dekkede realkreditobligationer
forst skal gaelde fra den 1. januar 2008 1 stedet for fra lovens ikrafttraeden
den 1. juli 2007. Forslaget er begrundet med, at realkreditinstitutternes
lanetilbud, som ogsé indeholder pantebreve, normalt har en acceptfrist pa
6 maneder, og at der derfor i flere maneder har varet udstedt tilbud pa re-
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alkreditlan, som rackker ind over den 1. juli 2007.

Lovforslaget om serligt deekkede obligationer har varet undervejs leenge,
og realkreditradet har deltaget i det lovforberedende arbejde siden februar
2006. Lovforslaget blev sendt i haring den 6. december 2006, det har sa-
ledes leenge vaeret oplaegget, at lovforslaget skulle treede i kraft den 1. juli
2007. Realkreditbranchen har derfor haft mulighed for at tilpasse accept-
fristen pa sine lanetilbud eller angive i lanetilbudene, at den forventede
nye lovgivning vil kunne betyde, at lanetilbud og/eller pantebreve skal
tilpasses, hvis tilbudet ikke er accepteret inden den 1. juli 2007.

Skatteministeriet har i evrigt oplyst, at ministeriet ikke ser nogen afgifts-
massige grunde til den af radet foresldede overgangsregel. Pantebreve
tinglyst efter 1. juli 2007 kan tinglysningsafgiftsfrit omlagges, sa laenge
den nye hovedstol ikke er storre end den oprindelige. Tinglysningsafgif-
ten medforer sdledes ingen ekstra byrder for l&ntagere eller kreditorer, der
gnsker at endre pantebrevene.

Pa baggrund af disse forhold kan jeg ikke imedekomme rédets forslag.

Andringer af tinglysningsafgifisloven

Jeg har forlagt de dele af Realkreditrddets henvendelse, som vedrorer
tinglysningsafgiftsloven for Skatteministeriet, og modtaget folgende
svarbidrag, som jeg kan henholde mig til:

“Realkreditradet ensker, at sondringen mellem Dansk Landbrugs Real-
kreditfond og realkreditinstitutter udgar af §§ 5 og 5 a i tingslysningsaf-
giftsloven, da DLR Kredit A/S er et realkreditinstitut.

Skatteministeriet vil udarbejde e@ndringsforslag, hvor Dansk Landbrugs
Realkreditfond udgér af lovteksten.

Realkreditradet foreslar, at “eller sarligt deekkede realkreditobligationer”
udgar af § 5, stk. 2, 2. pkt. og § 5 a, stk. 1, da reglerne kun skal gzlde for
pengeinstitutter.

Skatteministeriet vil uarbejde @ndringsforslag i overensstemmelse med
det foreslaede.

Realkreditrddet ensker en “konto” med oplysninger om “ubenyttet af-
gift”, nar digital tinglysning traeder i kreft i 2008.

Skatteministeriet har tidligere kommenteret pa dette og henviser derfor til
heringsnotatet.

Realkreditraddet onsker en bekraftelse pa, at pantebreve tinglyst for den 1.
juli 2007 kan henferes den foresldede § 5 a i tinglysningsafgiftsloven,
hvis der tinglyses et tilleeg til pantebrevet, hvori det anferes, at pantebre-
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vet kan ligge til sikkerhed for SDO/SDRO-lén.

Skatteministeriet kan ikke bekraefte dette. Men Skatteministeriet kan op-
lyse, at det vil vaere muligt enten at beholde det eksisterende pantebrev og
dermed de eksisterende tinglysningsafgiftsregler, eller tinglyse et nyt pan-
tebrev efter 1. juli 2007 og dermed komme over pa de nye tinglysnings-
afgiftsregler. Hvis lantagerne vaelger at beholde det eksisterende pante-
brev, skal de fortsat ikke betale tinglysningsafgift i forbindelse med den
lobende refinansiering, da disse @ndringer forsat ikke medferer krav om
tinglysning — heller ikke hvis der er tale om sarligt dekkede realkreditob-
ligationer. Men lantagerne vil precis som det er tilfaeldet nu fortsat ”spise
afgiften”, ndr de afdrager pa geelden. ”

Andringer af kursgevinstloven

Jeg har forlagt de dele af Realkreditrddets henvendelse, som vedrorer
kursgevinstloven for skatteministeren, og modtaget folgende svarbidrag,
som jeg kan henholde mig til:

”Fradrag for kurstab, der relaterer sig til udldansvirksomheden
Realkreditinstitutterne har i dag et generelt fradrag for kurstab ved udste-
delse af blastemplede obligationer i danske kroner. Denne adgang videre-
fores ikke fuldt ud med forslaget.

Det er veesentligt for Realkreditradet, at den indskrenkning af realkredit-
institutternes fradragsret, som forslaget til ny § 7, stk. 3 og 4, i kursge-
vinstloven indeberer, fortsat giver mulighed for at foretage fradrag for
kurstab pa samtlige de obligationsudstedelser, der foretages med relation
til udlansvirksomheden. Det vil sige obligationsudstedelser i form af
SDO’er, SDRO’er og realkreditobligationer, som anvendes til udlan mod
pant i fast ejendom eller mod offentlig garanti samt seniorgaeld (placeret i
tilladte aktiver), der anvendes som ekstra sikkerhed for de udstedte
SDQO’er eller SDRO’er.

Hvis der ikke er adgang til fradrag for emissionskurstab pa seniorgeld,
vil realkreditinstitutterne std over for en eget skattebetaling, hvilket vil
forringe vilkarene for institutternes tilstedevaerelse pa lanemarkedet.
Sammenlignet med selskaber udenfor den finansielle sektor, er det vee-
sentligt at veere opmerksom pa, at realkreditinstitutterne under den nye
SDO-regulering har pligt til at stille ekstra sikkerhed, hvis obligationerne
skal opretholde SDO-status i en situation med faldende ejendomspriser
og dermed mulig overskridelse af ldnegraenserne for den faste ejendom,
som ligger til sikkerhed for obligationerne.

Kommentar:

Som det fremgér af bemarkningerne til lovforslaget indeberer forslaget,
at den geldende adgang for realkreditinstitutter m.v. til generelt at fra-
drage kurstab pa obligationsudstedelser ikke viderefores.
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Efter forslaget er der alene fradrag for kurstab pa lan, der optages med
sikkerhed i fast ejendom, skibe eller garanti fra offentlige myndigheder
og pa obligationer eller vaerdipapirer, som udstedes til finansiering af 14n
ydet med sikkerhed i fast ejendom, skibe eller garanti fra en offentlig
myndighed. For sa vidt angar baggrunden for, at forslaget er udformet sé-
ledes, henvises til svaret pa spergsmal 13.

Efter forslaget er der saledes ikke fradrag for kurstab pa 1&n, der optages
til brug for at stille supplerende sikkerhed (seniorgeld). Dette geelder
uanset placeringen. Det bemarkes i denne forbindelse, at de foreslaede
regler omfatter savel SDO’er som andre obligationer.

Fradrag for tab pd ldn og obligationer

For at opné fradrag for tab pé 14n med pant i fast ejendom, skibe eller ga-
ranti fra offentlige myndigheder, skal der pa det tidspunkt, hvor lanet op-
tages vere fuld sikkerhed i de navnte aktiver, jf. bemerkningerne til lov-
forslagets § 11, nr. 1.

Realkreditradet anmoder om precisering af, at der ogsé kan opnas fradrag
i de situationer, hvor der er stillet midlertidige garantier for 14n.

Kommentar:

Ses der bort fra obligationer, der udstedes som forhandsemission eller
blokemission, sa omfatter forslaget ikke obligationer, der udstedes til fi-
nansiering af 1an, der ydes med sikkerhed i andre aktiver end fast ejen-
dom, skibe eller garanti fra offentlige myndigheder, jf. bemarkningerne
til lovforslagets § 11, nr. 1.

Det vil sige, at forslaget, nar der ses bort fra obligationer, der udstedes
som forhadndsemission eller blokemission, ikke omfatter obligationer, der
udstedes til finansiering af lan, der ydes med sikkerhed i (midlertidige el-
ler permanente) garantier fra andre end offentlige myndigheder.

Efter forslaget til ny § 7, stk. 3 og 4, gives der fradrag for tab pa 14n, der
ydes med sikkerhed i fast ejendom, skibe eller garanti fra offentlige myn-
digheder, og fradrag for tab pa obligationer, som udstedes til finansiering
af 1an ydet med sikkerhed i fast ejendom, skibe eller garant fra offentlige
myndigheder.

Realkreditradet finder, at aktivklassen som minimum ma& udvides til ogsa
at omfatte udlan til offentlige myndigheder.

Kommentar:

Jeg vil i et @ndringsforslag til lovforslagets § 11 foresld en @&ndring af nr.
3 i den foreslaede nye § 7, stk. 3, séledes at der kan foretages fradrag for
tab pa lan, der optages med sikkerhed i

3) direkte heeftelse eller garanti fra centralregeringer, centralbanker, of-
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fentlige enheder, regionale eller lokale myndigheder i et land inden for
EU eller EOS.

Stater, regioner, kommuner etc. er ikke skattepligtige, og de har derfor
ingen interesse i at fa fradrag for kurstab ved optagelse af lan med direkte
heaftelse.

Betydningen af bestemmelsen ligger derfor i, at der i medfor af stk. 4 gi-
ves fradrag for kurstab pa obligationer, som udstedes til finansiering af
lan ydet med sikkerhed i direkte haeftelse fra en stat, en region, en kom-
mune etc.

Det vil sige, at et selskab, herunder et pengeinstitut eller et realkreditinsti-
tut m.v., der udsteder obligationer til finansiering af 1&n ydet med direkte
haftelse fra en stat, en region, en kommune etc. kan fa fradrag fa kurstab
pa obligationerne.

Derimod kan et selskab, herunder et pengeinstitut eller et realkreditinsti-
tut m.v., der optager 1d4n mod sikkerhed i en post obligationer udstedt af
f.eks. staten, ikke fa fradrag for kurstab pa lanet, idet staten i dette tilfel-
de ikke heefter direkte for det 1an, som pengeinstituttet eller realkreditin-
stituttet optager. Det vil sige, at der, nar der ses bort fra obligationer, der
udstedes som forhdndsemission eller blokemission, ligesom efter de gel-
dende regler ikke vil vaere fradrag for kurstab pa lan, der ydes med sik-
kerhed i statsobligationer.

Det fremgér af forslaget til ny § 7, stk. 4, at for at fa fradrag for tab pa
forhdndsemissioner og blokemissioner skal obligationerne anvendes til
udlan senest 90 dage efter emissionen.

Realkreditradet finder, at kravet, om at udlanet skal veere pé plads inden
en naermere fastlagt tidshorisont, ikke er hensigtsmessig. Dette geelder
ikke mindst i forhold til fastkursaftaler, hvor den nuverende praksis ikke
vil kunne viderefores. Der stilles heller ikke sddanne krav i SDO-
reguleringen.

Skal der vaere en naermere fastlagt tidshorisont, skal denne efter Realkre-
ditrddets opfattelse vaere betydeligt leengere end 90 dage. Realkreditridet
skal 1 s fald foresl4 en tidshorisont pa 2 ar.

Kommentar:

Det ma efter min opfattelse anses for nedvendigt med en nermere fastlagt
tidshorisont, inden for hvilken udlénet skal veere pa plads. Uden en nar-
mere fastlagt tidstamme vil der reelt veere tale om en ordning, der giver
fradrag for kurstab pé obligationer eller veerdipapirer, uanset om obligati-
onerne anvendes til finansiering af 1&n mod sikkerhed i fast ejendom, ski-
be eller garanti fra offentlige myndigheder eller ikke.
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Realkreditradet har ikke givet nogen narmere begrundelse for, at fristen
skal settes op til 2 &r, og jeg kan derfor ikke gé ind for en forlengelse af
fristen til 2 &r.

Jeg vil dog i erkendelse af, at en frist pa 90 dage kan vere for kort i et
@ndringsforslag til lovforslagets § 11 foresla den nevnte frist pa 90 dage
forleenget til 6 maneder.”
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