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Svar:

Det gleeder mig, at Dansk Landbrug og LandboUngdom overordnet ser
mange gode elementer i den nye SDO-regulering. Bade jeg og mine
embedsmand har i1 forbindelse med udarbejdelsen af lovforslaget holdt
meder med Dansk Landbrug, som fremferte synspunkter i forhold til
landbrugets beldningsmuligheder. Det er mit indtryk, at vi fandt gode
kompromiser i forhold til de spergsmal, som Dansk Landbrug rejste pé
daverende tidspunkt, herunder bl.a. mulighederne for beléning af lesore.

Det er derfor ogséd lidt overraskende for mig, at Dansk Landbrug og
LandboUngdom nu retter henvendelse om ganske andre dele af
lovforslaget og bekendtgerelserne. Ogsé set i lyset af at nervaerende
sporgsmal heller ikke har vaeret rejst i Dansk Landbrugs heringssvar til
lovforslaget.

De to organisationer finder nu, at der er en del omrader, hvor der efter
deres opfattelse ber fastsattes supplerende regulering.

Det galder blandt andet spergsmélet om synliggerelse af det langivende
instituts rentemarginal, standardbetingelser for indfrielse af 1an og forbud
mod individuelle @ndringer af rentemarginalen i lanets lobetid. Endelig
er organisationerne bekymret for andringerne 1 det eksisterende
balanceprincip.

Dansk Landbrug og LandboUngdom eftersperger en meget hgj grad af
produktregulering fra politisk side i forhold til de forskellige aspekter af
ejendomsfinansieringen.

For sé vidt angér spergsmaélet om rentemarginal bemeerkes det, at konkur-
rencen mellem institutterne generelt vil bidrage til at sikre, at der er sam-



menhang mellem den rente institutterne selv betaler for deres funding og
den rente, som de tilbyder deres kunder.

Det er netop af hensyn til denne konkurrence, at der generelt ikke sker
regulering af erhvervslivets priser, hverken i den finansielle sektor eller i
andre sektorer. Med lovforslaget eges konkurrencen om boligfinansierin-
gen, da pengeinstitutterne far mulighed for at konkurrere pa lige vilkar
med realkreditinstitutterne.

For sd vidt angar spergsmalet om betingelser for indfrielse m.v.
bemarkes det, at de nuvarende vilkar er aftalebaserede og udtryk for
markedspraksis. Disse forhold er saledes 1 dag ikke reguleret i den
finansielle lovgivning.

I aftalen mellem regeringen, Socialdemokraterne og Det Radikale
Venstre om s&rligt dekkede obligationer fremgar det, at det er
aftaleparternes klare forventning, at en sadan adgang til indfrielse ogsa vil
findes fremover.

Med det foreliggende forslag fir pengeinstitutterne — ligesom
realkreditinstitutterne hidtil har haft - mulighed for at finansiere deres
udldn med sarligt sikre obligationer. Intet herved forhindrer, at
realkreditinstitutter fortsaetter med at tilbyde ngjagtig de samme lan og
vilkar som hidtil, herunder at fastholde den praksis som realkreditten
hidtil har haft for fertidig indfrielse.

Et decideret forbud mod individuelle endringer af rentemarginalen i
lanets lobetid forekommer at vare en meget restriktiv produktregulering.
Aftalevilkdrene i forbindelse med en Ilénecaftale er genstand for
forhandlinger mellem de to parter. Hvis et lan er variabelt forrentet, vil
det ofte fremga af laneaftalen, hvorledes renten varierer. Renten kan
f.eks. variere efter Danmarks Nationalbanks diskonto + 2 %. Hertil
kommer, at en aftale om et variablet forrentet lan typisk ogsé vil angive,
hvilke andre faktorer som kan udlese renteendringer.

For sé vidt angér spergsmalet om @ndringen af balanceprincippet er dette
en del af aftalen mellem regeringen, Socialdemokraterne og Det Radikale
Venstre om szrligt dekkede obligationer. Det fremgar klart af aftalen, at
det reviderede balanceprincip skal have samme grad af sikkerhed som det
nuvarende. Tilsvarende fremgar det, at det ogsé fremover vil vere muligt
at opfylde balanceprincippet med den nuveerende metode.

Den konkrete udformning af det reviderede balanceprincip er foregaet i
en bredt sammensat arbejdsgruppe med deltagelse af eksperter fra
Danmarks Nationalbank, Realkreditradet, Finansradet, Danmarks
Skibskredit A/S, @konomi- og Erhvervsministeriet og Finanstilsynet.
Bekendtgerelsen vil snart blive sendt i hering, herunder til Dansk
Landbrug og Landboungdom.
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Den nuvarende metode til opfyldelse af balanceprincippet kan ske inden
for de nye mere fleksibelt fastatte rammer. Den nuvaerende metode er i
det foreliggende udkast til bekendtgerelse indsat som en eksplicit
udnyttelse af de nye mere fleksibelt udformede rammer. Dermed kan de
institutter, der ensker at fortsaette med den nuvaerende metode lettere
forklare dette i forhold til ratingbureauer mv. De to metoder er sdledes
ikke grundleggende forskellige. Der er dermed ikke tale om, som
fremfort 1 henvendelsen, at de to metoder er en afvigelse fra det
oprindelige grundlag for lovforslaget om et moderniseret balanceprincip.

Efter Danmarks Nationalbanks og Finanstilsynets opfattelse vil der med
den nye regulering af serligt daekkede obligationer vere tale om et
system, der samlet set vil vaere lige sa sikkert som i dag.

Det bemerkes, at det er de samme typer af finansielle risici, der reguleres
med ogsd det nye balanceprincip, herunder rente-, options- og
valutarisici. Rammerne herfor er blevet mere fleksibelt udformet,
hvorimod stresstestene er blevet skrappere. Det er stadig hovedreglen, at
der ikke med obligationsudstedelsen kan tages finansielle risici. Disse
risici tillades dog fremover afdekket ved moderne risikostyringsteknikker
frem for 1 selve obligationerne. Dette muligger yderligere
produktudvikling til gavn for lantagerne.

Det er dog stadig muligt ved obligationsudstedelsen at overvalte disse
risici i vidt omfang pa obligationsinvestor, frem for selv at afdekke dem
hos instituttet.

Dansk Landbrug og LandboUngdom har herudover en raekke supplerende
bemarkninger og spergsmal.

Det kan for s vidt angar spergsmdlet om mindre pengeinstitutters faelles
funding bekraeftes, at lovforslaget dbner mulighed herfor baseret pa de
dreftelser, som har fundet sted herom med blandt andet branchen og
Justitsministeriet.

Det anfores endvidere, at det er vigtigt, "at SDO kan viderefores ved
ejerskifte." Det er ikke helt klart, hvad der menes med bemarkningen.
Det kan dog oplyses, som det ogséd fremgar af heringsnotatet pd side
43, at lovgivningen ikke til hinder for, at statsgaranterede realkreditlan
(YJ-lan) kan ydes pa basis af serligt dekkede obligationer.

For sa vidt angéar spergsmalet, om det er en myte, at der kan komme
konkurrence fra udlandet, hvis ikke den danske regulering fastsattes i
lyset af reguleringen i udlandet, bemarkes det, at situationen i dag er den,
at kreditinstitutter fra EU frit kan konkurrere i Danmark, og at danske
institutter kan det samme i udlandet. Danske kreditinstitutter er i evrigt
aktive med ejendomsfinansiering ogsa i udlandet.
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At konkurrencetruslen fra udlandet er reel, fremgér ogsé af, at jeg, som
ogsa omtalt pd Realkreditrddets arsmede, har faet oplyst, at en af de store
spillere pa det danske marked pa baggrund af lovforslaget om serligt
dekkede obligationer har standset sit igangsatte arbejde med obligations-
udstedelse i udlandet og fremover vil bruge Danmark som base. I gvrigt
henvises til besvarelsen af spergsmal 33 og 34.

Endelig kan der erindres om, at danske realkreditinstitutter ikke mere er
lantagerforeninger af solidarisk heeftende medlemmer som i fzllesskab
orienterer sig imod et svagt udviklet kapitalmarked. Realkreditinstitutter
er i dag profitmaksimerende aktieselskaber. Den lebende deregulering af
realkreditten er da ogsa sket i lyset af denne branches enske om at kunne
konkurrere pa mere lige fod med pengeinstitutterne.

Med det foreliggende lovforslag skabes der mulighed for mere lige
konkurrence, idet pengeinstitutter nu ogsé kan finansiere deres udlan med
serligt dekkede obligationer. For sda vidt angir en analyse af
konsekvenser heraf, som Dansk Landbrug foresperger, kan jeg henvise til
den konsekvensanalyserapport, som Jkonomi- og Erhvervsministeriet
har lavet sammen med Danmarks Nationalbank.

Jeg vil dog gerne afslutningsvis pointere igen, at intet i lovforslaget
forhindrer realkreditinstitutterne i at fortsette deres virksomhed og
produktudbud som hidtil, hvis dette er deres eller deres kunders enske.
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