Erhvervsudvalget
ERU alm. del - Bilag 189
Offentligt

Forslag
til
Lov om andring af lov om imadegaelse af indlasningseffekter painkonverterbare
realkreditlan m.v.

(Forlaengel se og udvidel se af indl&sningsordningen)

§1

| lov nr. 354 af 6. juni 1995 om imadegaelse af indlasningseffekter pa inkonverterbare realkredit-
Ian mv. foretages f@l gende aandringer:

1.181, stk. 1, udgadr: "og ydet af Dansk Landbrugs Realkreditfond".
2. 81 stk. 2, affattes sAledes:

"Sk. 2. Loven omfatter ikke |an, der er ydet i henhold til § 6, stk. 1, nr. 3i lov nr. 372 & 6. juli
1988 om refinansiering af realkreditldn m.v. i landbrugsejendomme.”.

3.1 82stk. 2, aandres "2005" til: "2015".

4.182stk. 3, 1. led udgér ", lov om Dansk Landbrugs Realkreditfond" ogi 2. led udgér "og lov om
Dansk Landbrugs Rea kreditfond".

5. Overadt i loven amndres " landbrugs- og fiskeriministeren” til: " ministeren for fadevarer, landbrug
og fiskeri”.

6. Overadt i loven andres " @konomiministeren” til ” @konomi- ogE rhvervsministeren”.

7. Overdt i loven aandres "Kongeriget Danmarks Hypotekbank (Hypotekbanken)" og "Hypotek-
banken" til: "@konomistyrelsen”.

§2

Loven traeder i kraft den 1. juli 2006.



Bemaa kninger til lovforslaget
Almindelige bemaa kninger

Indledning

Lovforsaget fremsadtes med henblik pa forlaengel se og udvidelse af anvendel sesomradet for lov
om imadegael se af indlasningseffekter painkonverterbare reakreditlan m.v.
Lovforslaget indeholder falgende elementer:
+ Forlaangelse af ordningen indtil 31. december 2015
« Udvidelse af ordningen med |an ydet i henhold til lov om statsgaranti og rentetilskud m.m. ved
udlan til yngre jordbrugere, jf. lovbekendtgerelse nr. 1186 af 23. december 1994,
+ Redaktionelle aandringer

Baggrund

Ordningen om imgdegael se af indlasningseffekter, som er udgiftsneutral for staten, har til formal
at hjadpe boligejere, landmaand og virksomheder med at indfri 1an baseret pa hgjt forrentede inkon-
verterbare obligationer, idet fertidig indfrielse af 1anene ellers kun kan ske ved, at |antager leverer
den mamgde inkonverterbare obligationer, der svarer til obligationsrestgad den pa det optagne |an.

Indl&sningsordningen sikrer sdledes |antager mulighed for at indfri inkonverterbare 1an til mar-
kedsrenten, hvor |antager ellersville vaare mere eller mindre tvunget til at beholde til det pagadden-
de lan, indtil amortiseringen af |anet var sket.

Indl&sningseffekterne er opstaet pa grund af staakt monopollignende tilstande blandt obligations-
gerne, som falge af det begraansede antal gjere og de tynde obligationsserier, der medferer, at obli-
gationsgjerne ved fartidige indfrielser har mulighed for at opn&d monopolgevinster.

Kursfastsattelsen i indlasningsordningen fremkommer ved at sedtte nutidsvaardien af ydelsernei
den overtagne serietillagt de bidrag, som @konomistyrelsen skal udrede til realkreditinstituttet, i
forhold til obligationsrestgad den. Nutidsvaardien er beregnet pa grundlag af en effektiv gennem-
snitsrente for en kombination af statsobligationer, hvis varighed svarer til den inkonverterbare seri-
es. Jkonomistyrelsen fastlaegger ud fra Fondsbarsens officielle kursliste, hvilken kombination af
statsobligationer, der skal anvendestil beregningen. Til den beregnede kurs laggges et kurstillaeg der
udger 0,75 kurspoint til dagkning af ordningens administrationsudgifter i forbindel se med gaddover-
tagel sen samt statskassens renterisiko som falge af forskellei betalingsstrammene pa indtasgts- og
udgiftssiden.

Loven anvendes hovedsaglig i falgende situationer:

1. Salg af fast gendom, idet modellen kan imadega stavnsbindingseffekten, hvor gerne ikke kan fa
solgt iendommen, fordi den er prioriteret med inkonverterbare [an.

2. Tvangssalgssituationer, hvor der skal gennemfares en refinansiering af e endommen,

3. Tillaagsbelaning af en ejendom safremt bel&ningen forudsaater nedbringelse af den eksisterende
gadds kontantvaadi.

De obligationer, der kan gad dsovertages under indl&sningsordningen, er typisk forrentet mellem

6 —12 % p.a. Det hgje renteniveau pa papirerne og manglen pa konverteringsret har gjort obliga-

tionerne interessante for institutionelle investorer, medens et salg af obligationernetil en borger

eller en virksomhed er besvaaliggjort af, at der ikke eksisterer et egentligt velfungerende marked
for obligationerne.

Asymmetrien i markedet har far indlasningsordningens indfarsel medfart, at prisdannelsen pa
inkonverterbare obligationer er sat ud af kraft. Markedet har derfor i hgj grad selv bestemt udbuddet
og efterspargselen pa obligationerne, da borgere og virksomheder pa grund af den begramsede ster-



relse palanene ikke har mulighed for at opna samme stordriftsfordele som de institutionelle investo-
rer ved starre opkgb i markedet. Det har medfert, at |antagerne i videst mulige omfang har valgt at
beholde deres hgjt forrentede 1an patrods af, at de med fordel har kunnet konverteretil et lavere
renteniveau.

Lovforslagets indhold
Forlaangel se af ordningen

Det er efter den hidtidige ordning en forudsaetning for at deltage, at |antager har ansggt om, at
staten overtager gaddsforpligtelsen pa et inkonverterbart 1an, senest den 31. december 2005. Imid-
lertid vil der fortsat vaare et betydeligt antal |antagere, der har belant deres gjendom med inkonver-
terbare obligationslan ogsa efter indl asningsordningens opher. Efter denne dato er der udsigt til, at
indl asningseffekten atter vil manifestere sig. Det vil alt andet lige fordyre salg af gendomme, hvor
inkonverterbare |an optraeder, samt vanskeliggere konvertering af eksisterende 1an eller nybelaning
af fast ggendom.

Meget taler derfor for, at indl&sningsordningen samlet set har vaget til gavn for savel den enkelte
borger og virksomhed som for samfundet, bortset fra, at pensionskasser og visse finansielle investo-
rer ikke har opnaet den gevinst, som indlasningseffekterne ville have medfart.

Udviklingen i antal indfrielser af inkonverterbare [an har i 2004 vaaret prasget af, at markedet er
blevet opmaaksomt pa ordningens udlgb. Markedsdeltagerne har i 2004 ikkei samme omfang som
tidligere vaaet indstillet pa at sadge de inkonverterbare obligationer, som eftersperges til ind-
I&sningsordningens obligationsindfrielser, til priser, der ger det attraktivt at anvende provenuet ved
gaddsovertagelserne til indfrielse af den overtagne gadd.

Efter ordningens ophar forventes det, at kursen pa obligationerne igen vil stige ganske betyde-
ligt, og det foresl s derfor, at ordningen forlaanges for en yderligere periode pa 10 &r til 31. decem-
ber 2015, da det ellers vil vaae muligt for markedsdeltagerne at udnytte den manglende konkurren-
cei markedet for inkonverterbare obligationer.

Det vurderes, at gad den baseret painkonverterbare obligationer efter en forlaangelse pa 10 &r vil
vaae beskeden, og starrelsen af de enkelte [an vil padet tidspunkt vaare s begramset, at de nagope
har nogen indflydel se pa formueforvaltningen hos de institutionelle investorer. Disse investorer
(pensionskasser og lignende) vil derfor at andet lige vaare villige til at sedge de efterspurgte papirer
uden deres monopol gevinst.

Det skannes, at en viderefarelse af ordningen vil medfare en besparelse for debitorerne paca. 1,1
mia. kr., idet det antages, at kurserne for obligationerne vil vaae 25 kurspoint hgjere end ind-
l&sningskursen. Starrel sen pa besparelsen vil dog variere mellem de forskellige obligationsserier.

Udvidelse af ordningen

Den hidtidige indlasningsordning omfatter jf. lovens § 1, stk. 2, ikke |an, ydet i henhold til lov
om statsgaranti og rentetilskud m.m. ved udlan til yngre jordbrugere, jf. lovbekendtgarelse nr. 1186
af 23. december 1994. Det skyldes, at der pa tidspunktet for lovens ikrafttraeden var knyttet et stas-
ligt rentetilskud til disselan, som blev aftrappet over en periode pa 7 & fralanets etablering. Lanene
er ydet som kontantlan med 20-arig afvikling, og det sidste lanetilbud er udstedt i 1994. Lanene er
sdledes fortsat under afvikling, men rentetilskuddene er nu udl gbet.

Det foreslas derfor, at ordningen nu udvides med 1an ydet i henhold til yngre jordbrugerordnin-
gen, primaat fordi det er konstateret, at inkonverterbare statsgaranterede yngre jordbrugerlan typisk
er dyrere at indfri ved gerskifte o. lign. end en beregnet markedskurs pa grundlag af statspapirer
tilsiger, herunder ogsa for statskassen i detilfadde, hvor statsgarantien har vaaet gjort gaddende.
Statskassen har sdledes ved garantiindfrielser af yngre jordbrugerlan i realkreditinstitutterne indfriet



til en kurs, der ligger vaesentligt hgjere end den kurs, 1anet kunne vaare overtaget til under ind-
I&sningsordningen. Det skyldes, at statskassen har mattet kabe obligationerne i markedet til den
kurs, som markedet har gnsket at sad ge de pagaddende obligationer til, for at kunne indfri |anet i
realkreditinstituttet. Det har medfert en starre udgift for statskassen og dermed en starre personlig
gadd til statskassen for lantager.

Eksempel:

Statskassen har den 4. februar 2005 overfor DLR Kredit indfriet et yngre jordbrugerlan pa opr.
220.000 kr. med en obligationsrestgadd pa 119.050,67 kr. DLR Kredit har til indfrielse nominelt
opkabt obligationer for 111.571,29 kr. til kurs 136,50. Samme dato var overtagel seskursen for ind-
I&sningsordningen 121,85. Forskellen pa 14,65 kurspoint paferer staten en ekstraudgift 16.345,19
kr.

Redaktionelle aandringer

Der foredasi gvrigt en raskke andringer af redaktionel karakter, hvorom henvisestil lovforsa-
gets konkrete bemaakninger.

@konomiske konsekvenser for det offentlige

Indl&sningsordningen giver |1antagere mulighed for at lade statskassen overtage gaddsforpligtel-
sen paderes 1an, men er baseret p4, at det er udgiftsneutralt for statskassen at overtage |anene. Sdle-
des blev der ved vedtagelsen af lov nr. 354 af 6. juni 1995 lagt vaagt pa, at ordningen ikke métte
medf gre nogen nettoudgifter for statskassen.

| de & ordningen har fungeret, er der akkumuleret et mindre overskud til statskassen, jf. neden-
stédende oversigt.

2002 2003 2004
Overskud, FL § 37, mill. kr. -133 -121 -194
Overskud, FL § 40, mill. kr. 29,6 56,3 100,8
Arets overskud 16,3 44,2 81,2
Kursvaadi af beholdning, ultimo 127,9 96,6 199,8
Kursvaadi af gadd, ultimo 111,8 119,6 264,1
Arets resultat 32,7 21,3 16,9

Lovfordlaget har ingen gkonomiske konsekvenser for amter og kommuner.

Administrative konsekvenser for det offentlige

Ordningen administreres af @konomistyrelsen ogfinansieres ved trak pafinanslovens § 37.
Udvidelsen af ordningen skannnes ikke at medfare yderligere omkostninger til |gnudgifter udover
de 2 arsvaak, som hidtil har vearet afsat til administrationen, som i evrigt daskkes af |antagernei
form af et administrationsgebyr.

Lovfordaget har ingen administrative konsekvenser foram ter og kommuner.

@konomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet
Lovforsaget forventes ikke at fa vassentlige gkonomiske eller administrative konsekvenser for




erhvervdlivet, men kan dog i et vist omfang lette omsagningen af jordbrugsejendomme, byerhvervs-
gendomme og fiskerifartgjer.

Administrative konsekvenser for borgerne

Udover den administrative belastning, der falger af ansagningen om gaddsovertagelse af et in-
konverterbart 1an, har lovforslaget ingen administrative konsekvenser for borgerne.

Milj@meessi ge konsekvenser
Lovforslaget har ingen miljemaessige konsekvenser.

Forholdet til EU-retten
Lovforslaget rummer ingen EU-retlige aspekter.

Haring

Lovfordaget har forud for fremsedtelsen vaget i hegring hos falgende myndigheder og organisatio-
ner:

Dansk Ejendomsmadgerforening, Dansk Landbrug, Finansradet, Forbrugerradet, Foreningen af
Statsautoriseret Revisorer, Foreningen af Registrerede Revisorer (FFR), Forsikring & Pension,
Landbrugsraadet, Landbrugets Radgivningscenter, Real kreditradet og Skatteministeriet.

Sammenfatning af lovforslagets konsekvenser

Positive konsekvenser/ | Negative konsekvenser/
mindreudgifter merudgifter

@konomiske konse- Ingen Ingen
kvenser for stat, kom-
muner og amtskommu-
ner

Administrative konse- Ingen Ingen
kvenser for stat, kom-
muner og amtskommu-
ner

@konomiske konse- | begraanset omfang Ingen
kvenser for erhvervsli-
vet

Administrative konse- Ingen Ingen
kvenser for erhvervsli-
vet

Miljemaessige konse- Ingen Ingen
kvenser




Administrative konse-
kvenser for borgerne

Lettere adgang til afl@s- | Ingen
ning af inkonverterbare
realkreditlan mv

Forholdet til EU-retten

Lovfordaget indeholder ikke EU-retlige aspekter.




Bemag kninger til lovforslagets enkelte bestemmel ser
Til§1

Tilnr. 1

Lov om Dansk Landbrugs Reakreditfond blev ophaevet ved lov nr. 348 af 17. ma 2000, hvoref-
ter Dansk Landsbrugs Realkreditfond er omfattet af realkreditloven. Den saalige henvisning til fon-
den er derfor nu overfladig.

Til nr. 2

Fordlaget indebager, at ordningen udvides til ogsa at omfatte realkreditlan ydet i henhold til lov
om statsgaranti og rentetilskud m.m. ved udlan til yngre jordbrugere. Herudover foreslas det, at
undtagelsen af 1an, ydet af Kongeriget Danmarks Fiskeribank efter lov nr. 875 af 23. december
1987 om stette og statsgaranterede 1an til fiskeriet, udgar. Alle [an efter denne ordning er afviklet.

Til nr. 3
Forslaget indebaarer, at ordningen forlaengestil 31. december 2015.

Til nr. 4
Der henvisestil bemagkningernetil nr. 1.

Til nr. 509 6

Forslagene er begge af teknisk, redaktionel karakter i konsekvens af aandringernei den ministeri-
elle opgavefordeling mv.

Til nr. 7

Forslaget er af teknisk, redaktionel karakter i konsekvens af, at Hypotekbankens opgaver overgik
til Finansstyrelsen med virkning fra 1. januar 1999, og at Finansstyrelsen fusionerede med @kono-
mistyrelsen under navnet "@konomistyrelsen” med virkning fra 2. oktober 2003.

Til §2

Det foresl3s, at loven traeder i kraft den 1. juli 2005.



Bilag

L ovforslaget sasmmenholdt med gaddende lov

Gaddende formulering

§ 1. Loven omfatter realkreditlan ydet af re-
alkreditinstitutter omfattet af realkreditloven og
ydet af Dansk Landbrugs Real kreditfond samt
l&n ydet af Kongeriget Danmarks Fiskeribank,
der er
1) inkonverterbare,

2) nominelt fastforrentede, og

3) udbetalt senest den 5. april 1995.

Stk. 2. Loven omfatter ikke 1an, der er ydet
1) i henhold til lov om statsgaranti og rentetil-

skud m.m. ved udlan til yngre jordbrugere, jf.

lovbekendtgerelse nr. 1186 af 23. december

1994,

2) i henhold til 86, stk. 1, nr. 3, i lov nr. 372 &f
6. juli 1988 om refinansiering af realkreditlan
m.v. i landbrugsg endomme samt

3) af Kongeriget Danmarks Fiskeribank i hen-
hold til lov nr. 875 af 23. december 1987 om
stette og statsgaranterede 1an til fiskeriet.

8§2. --
Stk. 2. Lantager skal have ansggt om geddsover-
tagel sen senest den 31. december 2005. Ansgg-
ning skal indgivestil det institut, der har ydet
det |an, der skal overtages af Hypotekbanken.
Sk. 3. Til betaling af det i stk. 1 naavnte bel gb
kan der udmdles et realkreditlan eller fiskeri-
banklan efter reglernei lov om realkredit, lov
om Dansk Landbrugs Realkreditfond eller Kon-
geriget Danmarks Fiskeribanks vedtasgt og ud-
lansreglement. Lanegramsernei lov om reakre-
dit og lov om Dansk Landbrugs Realkreditfond
kan overskrides, hvis det nye |an er konverter-
bart og ydes af det samme institut, som har ydet
det inkonverterbare |an, der skal overtages af
Hypotekbanken.

Lovforslaget

§1
1.181, stk. 1, udgér: "og ydet af Dansk Land-
brugs Real kreditfond".

2. 81 stk. 2, affattes slledes:

"Sk. 2. Loven omfatter ikke lan, der er ydet i
henhold til 86, stk. 1, nr. 31 lov nr. 372 & 6.
juli 1988 om refinansiering af realkreditlan m.v.
I landbrugsejendomme.”.

3.182stk. 2, aandres "2005" til: "2015".

4.182stk. 3, 1. led udgar ", lov om Dansk
L andbrugs Realkreditfond" ogi 2. led udgér "og
lov om Dansk Landbrugs Realkreditfond"”.



5. Overdt i loven aandres ”landbrugs- og fiske-
riministeren” til: "ministeren for fadevarer,
landbrug og fiskeri”.

6. Overdt i loven andres ” @konomiministeren”
til " @konomi- og Erhvervsministeren”.

7. Overdt i loven andres "Kongeriget Dan-

marks Hypotekbank (Hypotekbanken)" og "Hy-
potekbanken" til: "@konomistyrelsen”.

§2

Loven traeder i kraft den 1. juli 2006.



