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folgende sporgsmal:

- Hvilken betydning har balanceprincippet for den finansielle stabili-
tet?

- I lovforslaget star, at det nye balanceprincip er lige sa sikkert som
det hidtil geeldende. Der onskes en ngjagtig redegerelse for, hvad der
kan ske i "worst case", hvis

- En bank anvender det nye balanceprincip, og banken lgber den
maksimale risiko. Der gnskes herudover ogsé en sarlig redego-
relse for, hvad der sker, hvis banken kommer i vanskeligheder
og skal skaffe supplerende kapital.

- Et realkreditinstitut anvender det gamle balanceprincip og lo-
ber den maksimale risiko. Der enskes herudover ogsa en serlig
redegerelse for, hvad der sker, hvis realkreditinstituttet kom-
mer i vanskeligheder og skal skaffe supplerende kapital.

- Hvordan havde situationen set ud for realkreditinstitutterne, hvis de
havde anvendt det nye balanceprincip og lebet maksimal risiko forud
for krisen i slutningen af 80'erne? Der enskes en vurdering af, hvilke
yderligere vanskeligere det havde bragt sektoren sammenlignet med
situationen, hvor de anvendte det nuvarende balanceprincip.

Svar:

Spergeren beder om, at jeg indhenter svar fra en ekstern finansierings-
ekspert. Det er min vurdering, at Finanstilsynet har en meget stor eksper-
tise inden for finansiel stabilitet. Tilsvarende geelder for Danmarks Nati-
onalbank. Besvarelsen af spergsmalet bygger derfor pa bidrag fra Finans-
tilsynet og tilkendegivelser fra Nationalbanken.

Balanceprincippet er en del af et samlet kompleks, der regulerer udste-
delsen af sarligt dekkede obligationer. Det samlede regelkompleks er



bestemmende for, hvor sikre de pagaldende obligationer vurderes at va-
re, herunder for sa vidt angér finansiel stabilitet. Balanceprincippet har
sdledes betydning for den finansielle stabilitet, og derfor har det veret
afgerende for udformningen af det moderniserende balanceprincip, at det
er ligesa sikkert som i dag.

Balanceprincippet er en del af aftalen om sarligt deekkede obligationer,
der er indgiet mellem regeringen, Socialdemokraterne og Det Radikale
Venstre. Aftalen indebarer, at balanceprincippet bliver mere fleksibelt
men med samme grad af stramhed. Det er med aftalen bl.a. gjort muligt
fortsat at opfylde balanceprincippet som hidtil. Det betyder, at et kredit-
institut, der udsteder sarligt dekkede obligationer, fortsat kan anvende
det eksisterende balanceprincip, hvis dette enskes. Samtidig er der med
det mere fleksible balanceprincip abnet mulighed for, at kreditinstitutter-
ne kan styre deres risici inden for de rammer, som svarer til rammerne
for udenlandske konkurrenter.

Udarbejdelsen af det moderniserede balanceprincip er sket med inspirati-
on i blandt andet det internationalt anerkendte nye tyske balanceprincip
og skal tage hejde for nye risikostyringsteknikker. Det moderniserede ba-
lanceprincip indeberer samme grad af sikkerhed som det eksisterende.

Arbejdet med det moderniserede balanceprincip er foregdet i en bredt
sammensat arbejdsgruppe med deltagelse af eksperter fra Finansradet,
Realkreditradet, Danmarks Skibskredit A/S, Danmarks Nationalbank,
konomi- og Erhvervsministeriet og Finanstilsynet.

Der foreligger nu et udkast til bekendtgerelse, som bade Danmarks Nati-
onalbank og Finanstilsynet vurderer giver den samme grad af sikkerhed
som i dag. Udkastet vil blive sendt i hering snart.

Det moderniserede balanceprincip regulerer som navnt samme typer af
risici som hidtil. Det er ogsé stadig hovedreglen, at der med obligations-
udstedelsen ikke kan tages finansielle risici som eksempelvis renterisici
og valutarisici. Rammerne herfor er dog blevet udformet mere fleksibelt,
mens stresstestene er blevet skrappere.

Hverken det moderniserede eller det eksisterende balanceprincip yder en
fuldsteendig sikkerhed mod tab for obligationsinvestorerne. Hverken det
nye eller det gamle balanceprincip regulerer séledes kreditrisici, dvs. ri-
siko for at lantager ikke tilbagebetaler sit lan.

Det kan hertil bemerkes, at de i spergsmélet nevnte problemer i
1980’erne netop var kreditproblemer, jf. de mange tvangsauktioner med
deraf folgende kredittab for de ldngivende institutter. Balanceprincippet
regulerer derfor ikke de risici, som skabte krisen i slutningen
1980’erne/begyndelsen af 1990’erne men andre typer risici.
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Finanstilsynet forer tilsyn med, at balanceprincippet overholdes. Balan-
ceprincippet muligger som hidtil pd flere omrdder anvendelse af finan-
sielle modeller. Finanstilsynet kan efter bekendtgerelsen kan stille krav
til anvendelsen af disse.

For sa vidt angar spergsmalet om worst case situationer bemaerkes det, at
sadanne altid er svere at fastsette. Bdde i den nye bekendtgerelse som i
den eksisterende er der fastsat stresstests, der skal vise noget om robust-
heden i forhold til @&ndringer i eksempelvis rente eller valutakurser. Ek-
sempelvis er den nye stresstest for en renteeendring pa 2,5 pct. point ud-
tryk for en skrap stresstest.

I forbindelse med udarbejdelsen af det nye balanceprincip er der foreta-
get en lang raekke beregninger pa forskellige former for sndringer og
deraf folgende risici. Disse beregninger har til formdl at sikre, at det revi-
derede balanceprincip giver et system, der har samme grad af sikkerhed
som det gamle.

Det bemerkes i den forbindelse, at Nationalbankdirekter Nils Bernstein
pa Realkreditradets arsmode den 26. april i ir sagde:

"Forméalet med balanceprincippet er at begrense udstederens risiko til
kun kreditrisiko. Bade det nuvaerende og forslagets til nyt balanceprincip
har som grundregel, at der ikke ma tages rente-, options- eller valutarisi-
ci.

Samlet set er det Nationalbankens vurdering, at reguleringen af SDO
danner grundlag for et lige s& sikkert boligfinansieringssystem som real-
kreditsystemet i dag."

Der sporges endvidere til de situationer, hvor henholdsvis en bank og et
realkreditinstitut kommer i vanskeligheder og skal stille supplerende ka-
pital. Lovforslaget abner mulighed for, at bade banker og realkreditinsti-
tutter pa4 samme vilkér kan optage en serlig kapital til brug for indsky-
delse af sadanne supplerende sikkerheder. Denne kapital opnar konkurs-
retligt en sarlig favorabel stilling og ber derfor vare sarlig fordelagtig
for institutterne at anvende ved erhvervelse af supplerende sikkerheder.
Hvis f.eks. konjunkturerne er darlige, vil fortrinsstillingen i tilfzelde af
konkurs for stillerne af supplerende kapital medfere, at det er vaesentligt
mindre risikofyldt at stille denne form for kapital. Det vil dermed vere
lettere for institutterne at indgé aftaler om denne form for kapital.

Lovforslaget giver ogsa modparter pa finansielle instrumenter en favora-
bel stilling ved konkurs. Hensigten hermed er ogsé at gore det lettere for
institutterne at foretage risikoafdeekning, f.eks. i en situation med darlige-
re konjunkturer.

Afslutningsvis bemarkes, at det nye direktivkrav vedr. sarligt dekkede
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obligationer om lebende overholdelse af ldnegranserne bidrager til at
begraense kreditrisici. Fremover vil det ikke mere vere tilstraekkeligt blot
at overholde ladnegraensen péd belaningstidspunktet. Fremover skal insti-
tuttet lobende overvdge udviklingen i vardien af den underliggende
ejendom. Safremt veerdien af ejendommen efterfalgende falder, sa lane-
grensen overskrides, skal instituttet straks stille supplerende sikkerhed
for 1anet, sé lanegreensen er overholdt. Det medvirker til at gere det frem-
tidige system mere sikkert mod kreditrisici.
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