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obligationer forventes at pavirke (a) de grundlaeggende principper pa det
danske realkreditmarked, (b) boligpriserne, (c¢) indkomst- og formue-
fordelingen mellem indkomstgrupper og generationer og (d) tryghed og
sikkerhed for lantagerne?

Svar:

(a)

Serligt deekkede obligationer anses for sarligt sikre verdipapirer, da de
har pant i fieks. fast ejendom eller skibe. Hertil kommer, at de skal
opfylde en raekke andre strenge krav. Denne sarlige sikkerhed medforer,
at obligationerne i henhold til EU-kapitalkravsdirektiv tildeles et lavere
kapitalkrav end andre vaerdipapirer. Reglerne i kapitalkravsdirektivet er
e@ndret, sd realkreditobligationer, der udstedes efter 2007, ikke lengere
vil kunne fa den favorable behandling som serligt deekkede obligationer
og dermed opna det lave kapitalkrav.

Regeringen har indgdet en aftale med det Radikale Venstre og
Socialdemokraterne om indferelse af de nye regler om serligt dekkede
obigationer. Aftalen indeberer, at realkreditinstitutterne ogsa fremover
far mulighed for at finansiere deres udl&n med obligationer, der er s&rligt
attraktive for investorerne, og som dermed kan opna en sarlig lav rente.
Pengeinstitutter far i denne forbindelse ogsa adgang til at udstede serligt
dakkede obligationer.

Mange af de ovrige EU-lande som f.eks. Sverige og Tyskland giver ogsa
deres pengeinstitutter adgang til at udstede sarligt deekkede obligationer.

Adgangen for danske pengeinstitutter er vesentlig for at sikre
konkurrencekraften hos de danske pengeinstitutter, og den forventes at
give pengeinstitutterne mulighed for at tilbyde en billigere bolig-
finansiering til gavn for lantagerne.



Realkreditinstitutterne  vil udover udstedelse af sarligt dakkede
obligationer fortsat have mulighed for at udstede realkreditobligationer
og yde samme typer ldn som hidtil med eneret pa betegnelsen
realkreditobligationer.

(b)

Det er vanskeligt at sige pracist, hvordan indferelsen af sarligt dekkede
obligationer vil pavirke boligpriserne. Der forventes ingen sterre @&ndring
i den rente, som institutterne skal betale pa sarligt deekkede obligationer i
forhold til realkreditobligationer. Nationalbanken og @konomi- og
Erhvervsministeriet har lavet en analyse af konsekvenserne af de sarligt
dekkede obligationer. Den viser, at der ikke forventes vasentlige effekter
pa boligpriserne, og at dette resultat er robust overfor endringer i
forbrugernes ldneadfeerd.

Som noget nyt indferes der som folge af EU-kapitalkravsdirektivet krav
om lebende overholdelse af lanegrenserne. Det giver grundlag for en
marginalt lavere rente pa de serligt dekkede obligationer. Det medforer
dog samtidig risiko for, at det ldngivende institut skal skaffe supplerende
sikkerhedsstillelse for obligationsudstedelsen ved for eksempel prisfald
pa ejendomsmarkedet.

Det kan i1 den forbindelse navnes, at et af de store anerkendte
internationale ratingbureauer netop har analyseret det foreliggende lov-
forslag og i den forbindelse bemerker, at forslaget formentlig vil betyde,
at det danske obligationsmarked vil blive mere interessant for en sterre
kreds af investorer.

()

Med baggrund i, at der ikke vurderes at veere grundlag for at sige noget
entydigt om effekter pa boligpriser som folge af indferelsen af serligt
dekkede obligationer, vurderes der heller ikke at veere grundlag for
specifikke forventninger om indkomst- og formuefordelinger mellem
indkomstgrupper og generationer som folge heraf.

(d)

Realkreditinstitutterne vil fremover kunne udbyde de samme produkter,
som de kan i dag. De kan ogsd veelge at udvikle nye produkter. Det
samme g&lder for pengeinstitutterne. Det vil vere forbrugernes efter-
sporgsel, der bestemmer, hvilke produkter der bliver fremherskende.

Aftalen mellem Regeringen, det Radikale Venstre og Socialdemokraterne
indeberer desuden, at der vil blive indfert et forbud mod, at institutternes
omkostninger til den supplerende sikkerhedsstillelse kan overveltes pa
den enkelte lantager.

Der vil ogsa blive indfert en raekke skarpede radgivningskrav for
institutterne i forhold til radgivningen omkring boligldn. Der vil blive
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stillet krav om, at:

e pengeinstitutter og realkreditinstitutter skal oplyse kunderne om,
at den nye ldneform kan vere et alternativ til de kendte former
for boligfinansiering. De skal oplyse kunderne om egenskaberne
ved disse lan og de fordele og ulemper, der vil vare ved at
benytte denne linetype frem for almindelig banklan eller
traditionelle realkreditlan.

e oplysningerne skal indeholde en konkret sammenligning af
omkostningerne ved de forskellige lanetyper. Kunden skal i den
forbindelse oplyses om, at der ikke nedvendigvis vil vere den
samme tette sammenhang mellem ldnet og obligations-
udstedelsen som ved et realkreditldn. Kunden skal endvidere ved
modtagelse af lanetilbud oplyses om instituttets normale pris-
massige vilkar for denne type boliglan.

e der stilles krav om oplysning om opsigelses- og indfrielsesvilkar,
herunder om lanet alene kan indfries ved kontantbetaling eller
tillige ved keob af bagvedliggende obligationer, som det er kendt
fra mange af de nuvarende realkreditlan.

e der stilles krav om, at kunden skal oplyses om muligheder for og
omkostningerne ved efterfolgende at omlegge lanet i forbindelse
med @ndringer i renten, eller omkostningerne ved at indfri lanet
for tiden.

e radgivningen om ovennevnte emner skal dokumenteres af
virksomheden i form af et tjek-skema, som underskrives af og
udleveres til kunden. Disse skemaer vil indgd i Finanstilsynets
god-skik inspektioner.

Desuden vil det kommende Penge- og Pensionspanel blive bedt om at se
pa boligfinansieringen. Hos Penge- og Pensionspanelet vil forbrugerne fa
adgang til sammenligninger af de forskellige boliglan, beskrivelser af
fordele og ulemper ved disse og gode rdd om, hvad man ber gere sig af
overvejelser i forbindelse med boliglanet.
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