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seerligt daekkede obligationer)

81

I lov om realkreditlan og realkreditobligationer, jf. lovbekendtgerelse nr. 1261 af 15. november 2010,
som eendret ved § 31 i lov nr. 718 af 25. juni 2010, § 17 i lov nr. 1556 af 21. december 2010, 8 5 i lov
nr. 155 af 28. februar 2012, § 40 i lov nr. 1231 af 18. december 2012 og § 9 i lov nr. 1287 af 19. de-
cember 2012, foretages fglgende sendringer:

1. Efter § 15 indseettes far overskriften far § 16:
[NB. TRADER | KRAFT 1. JANUAR 2014]

»8§ 15 a. Hvis obligationer forlaenges eller omdannes i henhold til § 21 a, stk. 1, og § 32, stk. 6, skal
Izbetiden for 1&n optaget som ekstrasikkerhed i medfgr af § 15 forleenges svarende til Igbetiden pa de
pageeldende forlaeengede eller omdannedeobligationer.«

2. Efter 8 15 indseettes:
[NB. TRAEDER | KRAFT 1. JANUAR 2015 OG ERSTATTER DERMED DEN FOREGAENDE § 15 al

»8 15 a. Hvis obligationer forlaenges eller omdannes i henhold til § 21 a, stk. 1 og 2 og 8 32, stk. 6, skal
Igbetiden for 1an optaget som ekstra sikkerhed i medfgr af § 15 forlaenges svarende til lgbetiden pa de
pageeldende forleengede eller omdannede obligationer.«

3.Efter § 21 indseettesi kapitel 3:
[NB. TRADER | KRAFT 1. JANUAR 2014]

»§ 21a. Hvis Igbetiden pa et realkreditlan er leengere end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditob-
ligationer, szerligt deekkede realkreditobligationer eller szerligt deekkede obligationer, skal det fremga af
obligationsvilkarene,at safremt den effektive rente i forbindelse med refinansiering af lanet bliver mere
end 5 procentpoint hgjere end den palydende rente pad den obligation, der udigber, eller den senest
fastsatte rente, jf. stk. 2,pa den obligation, der skal refinansieres, eller safremt der ikke er aftagere til
alle de ngdvendige nye obligationer, forleengeslabetiden pa de obligationer, der skulle have veeret er-
stattet med nye obligationer, med 12 maneder. 1. pkt. geelder alene for obligationer udstedt med en
Igbetid p& under 18 maneder. De forlaengede obligationer kan forleenges med yderligere 12 méneder
en eller flere gange, safremt der ved en ny refinansiering ikke er aftagere til alle de ngdvendige obliga-
tioner.



Stk. 2.Den palydende rente pa forleengedeobligationer fastszettes til den palydende rente pa den obli-
gation, der udlgber tillagt 5 procentpoint. For obligationer med variabel forrentning fastszettes den paly-
dende renten pa de forleengedeobligationer til den senest fastsatte rente tillagt 5 procentpoint. Renten
fastseettes fgrste gang, lgbetiden pa obligationerne forlaenges. Ved yderligere forleengelser af lgbetiden
finder den palydende rente fastsat i 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 3. Den palydende rente, som lantager skal betale, skal svare til den palydenderente fastsat i med-
for af stk. 2, 1. pkt.Herudover skal lantager udover afdrag betale evt. gebyrer og bidrag i overensstem-
melse med laneaftalen.

Stk. 4. Forleengelsei henhold til stk. 1fratager ikke realkreditinstituttets lantagere retten til at foretage hel
eller delvis indfrielse af lan ydet pa grundlag af udstedelse af realkreditobligationer, seerligt deekkede
realkreditobligationer eller seerligt deekkede obligationer.

Stk. 5.Erhvervs- og vaekstministeren fastseetter neermere regler om forleengelse og omdannelse, jf. § 32
af obligationer omfattet af stk. 1, herunder om rentefastleeggelse.

Stk. 6. Erhvervs- og veekstministeren kan i seerlige tilfeelde helt eller delvist dispensere fra kravet om
finansiering af lan med obligationer omfattet af stk. 1. Erhvervs- og veekstministeren kan fastsaette
naermere regler herom.«

4. Efter § 21 indseettes i kapitel 3:
[NB. TRAEDER | KRAFT 1. JANUAR 2015 OG ERSTATTER DERMED DEN FOREGAENDE § 21 a]

»8§ 21a. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er leengere end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditob-
ligationer, saerligt deekkede realkreditobligationer eller saerligt deekkede obligationer, skal det fremga af
obligationsvilkarene,at safremt den effektive rente i forbindelse med refinansiering af lanet bliver mere
end 5 procentpoint hgjere end den palydende rente pa den obligation, der udlgber, eller den senest
fastsatte rente, jf. stk. 2,pa den obligation, der skal refinansieres, eller safremt der ikke er aftagere til
alle de ngdvendige nye obligationer, forlaenges lgbetiden pa de obligationer, der skulle have veeret er-
stattet med nye obligationer, med 12 maneder. 1. pkt. geelder alene for obligationer udstedt med en
lgbetid pa under 18 maneder. De forleengede obligationer kan forleenges med yderligere 12 maneder
en eller flere gange, safremt der ikke herefter er aftagere til alle de ngdvendige obligationer.

Stk. 2. For lan omfattet af stk. 1, 1 pkt., men hvor obligationerne ikke er omfattet af stk. 1, 2. pkt., geel-
der, at safremt den effektive rente i forbindelse med refinansiering af lanet bliver mere end 5 procentpo-
int hgjere end den palydende rente pa en obligation med samme Igbetid udstedt 11-13 maneder tidlige-
re end den obligation, der skal refinansieres, eller den senest fastsatte rente, jf. stk. 3,pa den obligation,
der skal refinansieres, eller safremt der ved en ny refinansiering ikke er aftagere til alle de ngdvendige
nye obligationer, forleenges de obligationer, der skulle have veeret erstattet med nye obligationer, med
12 maneder.De forlaengede obligationer kan forleenges med yderligere 12 maneder en eller flere gan-
ge, safremt der ikke herefter er aftagere til alle de ngdvendige obligationer.

Stk. 3. Den pélydenderente pa de forlaengede obligationer fastsaettes til den palydende rente pa den
obligation, der udlgber, tillagt 5 procentpoint. For obligationer med variabel forrentning fastseettes den
palydende renten pa de forlaengede obligationer til den senest fastsatte rente tillagt 5 procentpoint.
Renten fastseettes fagrste gang, lgbetiden pa obligationerne forleenges. Ved yderligere forlaengelser af
lgbetiden finder den palydende rente fastsati 1. og 2. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 4. Den palydende rente, som lantager skal betale, skal svare til den palydenderente fastsat i med-
for af stk. 3, 1. og 2. pkt. Herudover skal lantager udover afdrag betale evt. gebyrer og bidrag i over-
ensstemmelse med laneaftalen.



Stk. 5. Forlaengelse i henhold til stk. 1 eller stk. 2, fratager ikke realkreditinstituttets lantagere retten til at
foretage hel eller delvis indfrielse af lan ydet pa grundlag af udstedelse af realkreditobligationer, seerligt
deekkede realkreditobligationer eller seerligt deekkede obligationer.

Stk. 6. Erhvervs- og veekstministeren fastsaetter naermere regler om forleengelse og omdannelse, jf. §
32, af obligationer omfattet af stk. 1og 2, herunder om rentefastleeggelse.

Stk. 7. Erhvervs- og veekstministeren kan i seerlige tilfeelde helt eller delvist dispensere fra kravet om
finansiering af lan med obligationer omfattet af stk. 1og 2.Erhvervs- og veekstministeren kan fastszette
naermere regler herom.«

5. Efter § 21 a indseettes ikapitel3:

»8§ 21b.For obligationer omfattet af § 21 a skal realkreditinstituttet fastseette den palydende rente sale-
des, at den palydende rente ikke ma forventes at overstige den effektive rente pa obligationerne ved
salget med mere end et procentpoint.«

6. | 8 32 indseettes som stk. 6:

»Stk. 6. § 21a finder tilsvarende anvendelse under rekonstruktions- eller konkursbehandling. | dette
tilfeelde sendres de forleengede obligationer til fastforrentede konverterbare obligationer, der amortise-
res svarende til amortiseringen af de bagvedliggende lan.«

7.INB. TRAEDER | KRAFT 1. JANUAR 2014]
| § 39, stk. 2, indseettes efter »§ 2, stk. 2, 1. pkt.,«: »8 21a, stk. 1 0og 2,«

8. [NB. TRAEDER | KRAFT 1. JANUAR 2015 OG ERSTATTER DERMED DEN FOREGAENDE § 39,
stk. 2]
| 8 39, stk. 2, indseettes efter »§ 2, stk. 2, 1. pkt.,«: »8 21a, stk. 1, 20g 3,«

§2

I lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtggrelse nr. 948 af 2. juli 2013, som aendret ved 8§ 2 i lov nr.
512 af 17. juni 2008,8 1 i lov nr. 1287 af 19. december 2012, 8 197 i lov nr. 598 af 12. juni 2013, § 28 i
lov nr. 599 af 12. juni 2013, 8 1ilov nr. 615 af 12. juni 2013, § 2 i lov nr. 617 af 12. juni 2013 og senest
ved 8 25ilov nr. 639 af 12. juni 2013, foretages fglgende sendringer:

1.1 8 152b indseettes som stk. 4-8:

»Stk. 4. For lan finansieret ved udstedelse af szerligt deekkede obligationer, hvor Igbetiden pa obligatio-
nerne er kortere end lgbetiden pa de bagvedliggende lan, skal det fremga af obligationsvilkarene,at
administrator, i situationer omfattet af § 247 og i overensstemmelse med betingelserne i § 247 h, stk. 4,
kan forlaenge obligationerne med ét ar ad gangen.Den palydende rente pa de forleengede obligationer
fastseettes til den palydende rente pa udstedelsestidspunktet tillagt op til 5 procentpoint. For obligatio-
ner med variabel forrentning fastseettes renten pa de omdannede obligationer til den senest fastsatte
rente tillagt op til 5 procentpoint. Det skal fremga af obligationsvilkarene, at instituttet kan indfri obligati-
onerne til kurs pari.



Stk. 5. For lan indgaet efter 1. januar 2014 skal det fremga seerskilt af lanevilkarene, at instituttet kan
haeve rentesatsen som falge af eendrede finansieringsvilkar, jf. stk. 4.

Stk. 6.Hvis seerligt deekkede obligationer omdannes i henhold til stk. 4, skal Igbetiden for lan optaget
som ekstrasikkerhed i medfar af § 152 b, stk. 1, forleengessvarende til lgbetiden pa de omdannedeobli-
gationer.

Stk. 7. Labetiden for szerligt deekkede obligationer begraenses til mindst 24 maneder pa udstedelses-
tidspunktet.

Stk. 8. Stk. 4, 5, 6 og 7, geelder ikke for seerligt deekkede obligationer udstedt fra et seerskilt register pa
grundlag af aktiver, der ikke pa alle omrader overholder de danske regler, men derimod péa de fravegne
omrader reglerne om aktiver der ligger til sikkerhed for seerligt deekkede obligationer i de EU-lande,
hvor de greenseoverskridende aktiviteter udgves, og hvor pantet er beliggende.«

2.18 247 h indseettes som stk. 4:

»Stk. 4. Administrator kan, safremt administrator finder, at mulighederne i stk. 1-3, ikke er tilstreekkelige,
og der ikke kan ske fuld rettidig indfrielse af indehaverne af saerligt deekkede obligationer, udskyde for-
faldstidspunktet pa de seerligt deekkede obligationer i overensstemmelse med § 152 b, stk. 4-6.«

3.18 152 h indseettes som nr. 8:

»8) Erhvervs- og vaekstministeren fastsaetter naermere regler om omdannelse af obligationer i medfar af
8§ 152 b, stk. 4, herunder om rentefastseettelse.«

4.18 373, stk. 2, indseettes efter »§ 152 a, stk. 1, 1. pkt.,« »8 152 b, stk. 4-6,«

§3

Stk. 1. Loven treeder i kraft den 1. januar 2014.
Stk. 2. 8 1, nr. 2, 409 8, treeder i kraft 1. januar 2015.Samtidig ophaeves 8§ 1, nr. 1,3 0g 7.

§4
Stk. 1. 8 1 geelder ikke for Feergerne.

Stk. 2. § 2 geelder ikke for Feergerne og Grgnland, men kan ved kongelig anordning seettes helt eller
delvist i kraft med de eendringer, som de feergske og gr@nlandske forhold tilsiger.

Bemaerkninger til lovforslaget
Almindelige bemaerkninger

Indholdsfortegnelse
1. Indledning



2. Lovforslagets indhold

2.1. Bestemmelse om udstedelse af obligationer som har kortere Igbetid end de lan, de finansierer
2.2. Bestemmelse, der regulerer fastsaettelse af realkreditinstitutternes palydende rente
2.3. /ndring af straffebestemmelser

2.4. Bestemmelse om pengeinstitutters saerligt deekkede obligationer

3. Bkonomiske og administrative konsekvenser for stat, kommuner og regioner

. @konomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet

. Administrative konsekvenser for borgerne

. Miljgmeessige konsekvenser

. Forholdet til EU-retten

. Harte virksomheder og organisationer

. Sammenfattende skema

Almindelige bemaerkninger

Bemaerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
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1. Indledning

Realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer ogseerligt deekkede obligationerer saerligt
sikre veerdipapirer, der har en vigtig funktion i det finansielle system. Det er derfor af stor betydning, at
det sikres, at obligationerne beholder deres status som seerligt sikre.

Lan ydet af kreditinstitutter, som erbaseret pa udstedelse af enten fast- eller variabelt forrentede obliga-
tioner, hvor lgbetiden pa lanet er leengere end de bagvedliggende obligationer, og hvor der derfor skal
ske en lgbende rentetilpasning, kaldes rentetilpasningslan.

Rentetilpasningslaneneer introduceret af realkreditinstitutterne i 1996 og har seerligt de seneste ar vee-
ret populeere, formentlig drevet af, at den korte rente i en lang periode har veeret meerkbart lavere end
den lange rente. Det har skabt billig realkreditfinansiering for lantagere, som belaner fast ejendom. Pa
investorsiden er obligationer med Kkort Igbetid et vigtigt instrument til likviditetsstyring, herunder saerligt i
pengeinstitutterne.

Den lgbende refinansiering i form af auktioner over nye obligationer indebzerer en risiko for, at det pa
tidspunktet for refinansieringen ikke er muligt at afseette et tilstraekkeligt antal nye obligationer.Dette kan
skyldes udsving i markedet, eller det kan skyldes, at et konkret institut har specifikke problemer. Ra-
tingbureauerne har i den senere tid haft gget fokus pa denne refinansieringsrisiko og har stillet krav til
institutterne om at nedbringe denne.

Pa baggrund af ovenstaende nedsatte Erhvervs- og Veekstministeriet i september2013 en arbejdsgrup-
pe med deltagelse af Erhvervs- og Veekstministeriet, Nationalbanken, Finanstilsynet, Finansministeriet,
@konomi- og Indenrigsministeriet og Statsministeriet, der skulle afdesekke mulige risici i forhold til real-
kreditbelaning generelt og pege pa mulige lgsningsforslag.Det blev konstateret, at en konkret risiko ved
realkreditfinansiering ligger i den store udbredelse af rentetilpasningslan, og muligheden for, at der kan
opsta problemer med at sikre, at alle lan kan refinansieres som forudsat ved udstedelsen.

Lovforslagets indhold

Lovforslaget eendrer reglerne for udstedelse af obligationer til brug for Igbende refinansiering af real-
kreditlan, hvor lgbetiden pa lanet er leengere end lgbetiden pa de bagvedliggende obligationer, der fi-
nansierer lanet. Med lovforslaget handteres realkreditinstitutternes refinansieringsrisiko.



Lovforslaget aendrer samtidig lov om finansiel virksomhed for sa vidt angar lan ydet af pengeinstitutter
finansieret ved udstedelse af szerligt deekkede obligationer, saledes at vilkarene for lan ydet mod regi-
streret pant i fast ejendom finansieret ved udstedelse af realkreditobligationer, seerligt deekkede real-
kreditobligationer ellerseerligt deekkede obligationerhandteres ensartet. Udstedelse af skibskreditobliga-
tioner er ikke omfattet af forslaget. Dette skydes, at det er blevet vurderet, om der er grundlag for at
stille tilsvarende krav til et skibsfinansieringsinstitut, hvilket ikke er tilfaeldet.

Baggrunden for lovforslaget

Rentetilpasningslan er karakteriseret ved at have en Igbetid pa typisk 30 ar og ved at veere finansieret
vedudstedelse af korte fastforrentede obligationer med en lgbetid pa op til 10 ar. Renten fastsaettes
saledes for en periode ad gangen og eendrer sig ved den naeste refinansiering. Obligationerne kan og-
sa have variabel rente,hvor renten fastseettes pa baggrund af en referencerente, fx CITA, og med et
tilleeg, og hvor de bagvedliggende obligationer har en kortere lgbetid end lanet.

Det afgarende er dog, om lgbetiden pa lanet er laengere end lgbetiden pa obligationen saledes, at der
lobende skal ske refinansiering.

Ved udlgb af obligationerneindfries disse af instituttet, og til aflasning af de indfriede obligationer udste-
der instituttet nye obligationer. Den effektive rente for lantager for den naeste renteperiode afhaenger af,
til hvilken kurs/rente de nye obligationer kan seelges.

Pr. 30. juni2013 var der realkreditlan for i alt 2.587 mia. kr., heraf rentetilpasningslan for 1.402 mia. kr.,
fastforrentede 1an for 633 mia. kr. og lan med markedsbaseret rente 481 mia. kr.

Den lgbende refinansiering i form af auktioner over nye obligationer indebzerer en risiko for, at det pa
tidspunktet for refinansieringen ikke er muligt at afseette en tilstreekkeligmaengde nye obligationer. Dette
kan skyldes udsving i markedet, eller det kan skyldes, at et konkret institut har specifikke problemer.
Ratingbureauerne har i den senere tid haft gget fokus pa refinansieringsrisikoen og har stillet krav til
institutterne om at nedbringe denne. Bekymringen vedrgrer konsekvenserne, hvis refinansieringen helt
eller delvist ikke kan gennemfares, enten som fglge af institutspecifikke eller markedsmaessige forhold.

Hvis en refinansiering fejler helt eller delvist,vil det kunne fa store konsekvenser for realkreditinstituttet,
for lantagerne, for obligationsinvestor og for samfundet.En fejlslagen auktion vil skabe stor usikkerhed
om, hvordan bade investorer og lantagere vil veere stillet, ligesom der mere generelt vil blive skabt tvivl
om den danske realkreditmodel. Det vil pavirke den finansielle stabilitet, da realkreditinstitutterne udgar
en vaesentlig del af den danske finansielle sektor og bidrager til finansiering af store dele af samfunds-
gkonomien.

Pa den baggrund er det vurderet ngdvendigt eksplicit at regulere den situation, hvor en refinansierings-
auktion fejler, eller hvis auktionen medfgrer meget hgje rentestigninger for lantager. Med forslaget ind-
fares derfor en tvungen lgbetidsforleengelse, hvis renten stiger med mere end 5 procentpoint ved en
auktion, eller auktionen fejler, for lan finansieret med obligationer med et ars lgbetid eller kortere. For
obligationer med en lgbetid pa mere end et ar indfares tvungen lgbetidsforleengelse, hvis renten stiger
med mere end 5 procentpoint i forhold til en tilsvarende obligation, som er udstedt et ar tidligere, eller
auktionen fejler.



Nar forleengelsen udlgses, bliver de udestadende obligationer omdannet til obligationer med ét ars lgbe-
tid, og forleengelsen udlgses, hvis realkreditinstituttet er levedygtigt. Obligationerne kan forlanges ét ar
af gangen. Hvis realkreditinstituttet er under afvikling, omdannes obligationerne til obligationer med en
lzbetid svarende til lgbetiden pa det bagvedliggende lan.

Forslaget skaber stgrre sikkerhed for, at investorerne far rettidig betaling pa deres lan idet refinansie-
ringsrisikoenhandteres, ligesom der vil vaere stgrre klarhed om, hvordan investorerne vil veere stillet,
safremt en refinansieringsauktion fejler. Der er endvidere helt centralt for dansk gkonomi, at der opret-
holdes et bredt og likvidt realkreditobligationsmarked, saledes at danske boligejere kan finansiere sig
pa tilsvarende vilkar som i dag. @get gennemsigtighed og klarhed for investorerne kan bidrage til at
sikre dette. Det vurderes derfor, at forslaget medvirker til at understgtte et bredt og likvidt marked.

Forslaget vil ogsa veere til gavn for realkreditinstitutterne, da disse fremadrettet alene vil skulle handtere
kreditrisici og ikke ogsa refinansieringsrisici. Herudover sikrer forslaget, at realkreditinstitutter vil kunne
afvikles med den eksisterende afviklingsordning.

Forslaget vil ogsa give lantagerne en lanesikring i form af, at der indfares et loft for, hvor meget den
effektive rente kan stige inden for et ar. Lantagerne vil ogsa nyde godt af, at realkreditsystemet bliver
mere sikkert, ligesom forslaget bidrager til at fastholde en fleksibilitet i institutternes produktudvalg til
gavn for lantagerne.

Forslaget medvirker endelig til at understgtte den finansielle stabilitet, idet der skabes klarhed omkring,
hvordan en fejlslagen refinansieringsauktion skal handteres, og hvordan realkreditinstitutter med rente-
tilpasningslan kan afvikles. Herudover bidrager forslaget til at imgdega krav fra bl.a. ratingbureauerne
om, at refinansieringsrisikoen handteres til gavn for institutternes rating. Dette gavner ogsa den finan-
sielle stabilitet.

Pa baggrund af ovenstaende er det centralt, at eendringerne hurtigt slar igennem pa markedet, sa der
skabes en markedsstandard, som alle institutter skal falge.

Lovaendringen vil derfor gaelde for bade nye laneaftaler og for eksisterende laneaftaler, nar lanene skal
refinansieres.

Lovkravet anslas med de nuveerende renteforhold at ville betyde en mindre rentestigning for lantagerne
pa ca. 0,1 procentpoint for et etarigt rentetilpasningslan. For lan med leengere finansiering forventes
effekten at vaere mindre. Til gengzeld vil lantagerne fa en sikring mod fremtidige kraftige rentestigninger.
Det er sdledes forventningen, at andringen vil kunne ske uden at pafgre lantagerne veesentlige om-
kostninger. Overgangen til lan med tvungen lgbetidsforlaengelse skal ske sa hurtigt og nemt som mu-
ligt. De bergrte institutter har pa den baggrund tilkendegivet over for Erhvervs- og Veekstministeriet, at
man ikke vil opkreeve gebyrer i denne forbindelse.Nar refinansieringsrisikoen ved rentetilpasningslan
fiernes fra realkreditinstitutterne via kravet om tvungen lgbetidsforleengelse, ma det endvidere alt andet
lige forventes, at institutterne vil reducere differentieringen af bidragssatser og kursskaering baseret pa,
om der er tale om et variabelt forrentet eller et fastforrentet Ian. Der er fx institutter, som pa det seneste
har heevet bidragssatserne og kursskaeringen - sidstnaevnte med 0,1 procentpoint - med henblik pa at
handtere refinansieringsrisikoen.



Da der er tale om obligationsvilkar, der falger direkte af lov, og som vil geelde alle fremtidige obligati-
onsudstedelser til finansiering af variabelt forrentede lan, vil der ikke skulle ske tinglysning som fglge af
loveendringen, og der vil derfor heller ikke skulle betales tinglysningsafgift. Efterstillede panthavere vil
dermed skulle respektere obligationsvilkarene uden, at der fortages fornyet tinglysning.

Lovforslaget indebeerer ikke, at der skal indgas nye aftaler med lantagere, hvis eksisterende lan finan-
sieres af obligationer, der ved refinansiering far vilkar om forlaengelse og omdannelse.

Det kan ikke afvises, at der kan veere seerlige situationer med store engagementer, hvor lovgivningen
kan fa sterre gkonomiske konsekvenser for lantageren. Der foreslas derfor indfart en dispensations-
ordning, saledes at erhvervs- og veekstministeren far adgang til at dispensere fra kravet om Igbetidsfor-
laengelse i szerlige tilfeelde, sa instituttet for kunder, som rammes atypisk hardt gkonomisk, kan undlade
at finansiere disse lan med den nye type obligationer. Det vil bero pa en konkret vurdering af hvert en-
kelt tilfeelde, om der kan dispenseres fra kravet, og det foreslas,at de naermere betingelser herfor fast-
leegges af erhvervs- og vaekstministeren i en bekendtgarelse.

Refinansieringsrisikoen findes ogsd, nar pengeinstitutter yder lan finansieret ved udstedelse af saerligt
deekkede obligationer. For pengeinstitutter vil refinansieringsrisikoen dog optreede i en situation, hvor
instituttet har faet inddraget sin tilladelse eller erkleeres konkurs. Lovforslaget tilpasser derfor ogsa lov
om finansiel virksomhed, sa der kommer til at gaelde sammenlignelige vilkar for penge- og realkreditin-
stitutter, der yder lan sikret mod pant i fast ejendom beliggende her i landet, hvad enten disse er finan-
sieret af henholdsvis realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer eller seerligt daekke-
de obligationer, sa reglerne for pengeinstitutter sikrer handtering af obligationerne i en afviklingssituati-
on. Herudover indfgres endvidere et krav om, at pengeinstitutter ikke kan udstede seerligt deekkede
obligationer med lgbetid under 2 ar. Det skal sikre, at der pa det danske marked ikke opstar konkurren-
ceforvridning mellem de forskellige typer af kreditinstitutter.

2. Lovforslagets indhold
2. 1. Bestemmelse om udstedelse af obligationer som har kortere Igbetid end de lan, de finansierer

2. 1. 1. Geeldende ret

| dag kan der udstedes realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer og seerligt deekke-
de obligationer,der ikke har mindst samme Igbetid som de bagvedliggende Ian. Lanene skal lgbende
refinansieres ved udstedelse af nye obligationer til at deekke de obligationer, der udlgber. Det er ikke
reguleret, hvordan institutterne skal forholde sig, hvis de ikke kan gennemfgre refinansieringen, eller
hvad der skal ske i forhold til lantagerne, safremt renten stiger uforholdsmaessigt meget.

2.1.2.Baggrunden for forslaget

For at sikre, at der ikke er uklarhed i forhold til en situation, hvor en refinansiering helt eller delvist ikke
kan gennemfares, enten som falge af institutspecifikke eller markedsmaessige forhold, eendres lov om
realkreditldn og realkreditobligationer, sa det af loven fremgar, hvordan vilkareneer for lantagere og
indehavere afrealkreditobligationer, seerligt daeekkede realkreditobligationer eller saerligt deekkede obli-
gationer, hvis en refinansiering fejler eller hvis renten stiger uforholdsmaessigt meget..

For ogsa at have mulighed for at refinansiere udlgbne obligationer under en konkurs, er realkreditloven
i 2010 blevet eendret saledes, at hvis et realkreditinstitut erkleeres konkurs, er der nu en specifik hjem-



mel til, at konkursboets kurator pa visse betingelser kan udstede refinansieringsobligationer til aflasning
af obligationer, der udlgber. Det kan dog veaere tvivisomt, om det vil veere muligt for at udstede sadanne
obligationer under en konkurs, og det kan desuden veere tvivisomt, om der vil vaere interesserede inve-
storer til sddanne obligationer.

Nezervaerende eendring af loven vil sikre, at safremt et realkreditinstitut gar konkurs, og der ikke er mu-
lighed for at udstede refinansieringsobligationer, er det fastlagt, hvad der sker for lantagere og indeha-
vere af realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer eller seerligt deekkede obligationer.

2.1.3 Forslagets indhold

Forslaget indebaerer, at der indsaettes en ny bestemmelse i lov om realkreditlan og realkreditobligatio-
ner til at regulere fremtidige udstedelser af obligationer, der hvor Igbetiden pa lanet er leengere end
lgbetiden pa de bagvedliggende obligationer, der finansierer lanet.

Forslaget indebeerer videre, at der indsaettes en bestemmelse i lov om finansiel virksomhed, der fast-
laegger lignendevilkar for lan ydet af pengeinstitutter finansieret ved udstedelse af seerligt deekkede
obligationer.

Der indsaettes en hjemmelsbestemmelse i lov om realkreditlan og realkreditobligationer og i lov om
finansiel virksomhed,hvorefter erhvervs- og veekstministerenkan fastsesette naermere regler om gennem-
farsel af omdannelseaf obligationer.

2.2. Bestemmelse, der regulerer fastseettelse af realkreditinstitutternespalydende rente

2.2.1. Geeldende ret
Der er i dag ikke fastsat regler om fastseettelse af den palydende rente, afholdelse af obligationsauktio-
ner eller om, at salget ved auktionen skal ske teet pa kurs 100, idet det i dag er overladt til markedet.

2.2.2. Baggrunden for forslaget

Nar det med loveendringen besluttes, at der kan ske forlaengelseaf obligationer, hvis Igbetiden pa et
realkreditlan er laengere end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobligationer, szerligt deekkede
realkreditobligationer eller saerligt deekkede obligationer, og det samtidig fastseettes, at rentefastseettel-
sen ved forleengelseaf fastforrentede obligationer sker pa baggrund af obligationens palydende rente,
giver det en mulighed for, at der kan spekuleres i fastsaettelseaf en den palydende rente, der afviger
vaesentligt fra den forventede effektive rente ved auktionen, hvilket vil kunne underminere effekten af
forslaget.

2.2.3. Forslagets indhold:
Der indseettes en bestemmelse, der regulerer realkreditinstitutternes obligationsudstedelse og auktio-
ner. Bestemmelsen skal sikre, at obligationer seelges teet pa kurs 100.

2.3. &ndring af straffebestemmelser

2.3.1. Geeldende ret



Der er i dag fastsat straf i form af bgde for overtraedelse af bestemmelser om udstedelse af obligationer
og overholdes af vilkarene for disse i lov om realkreditlan og realkreditobligationer og i lov om finansiel
virksomhed.

2.3.2. Baggrunden for forslaget

Realkreditobligationer, saerligt deekkede realkreditobligationer eller seerligt deekkede obligationer udfyl-
der en vaesentlig funktion i samfundet og den finansielle sektor, og det er derfor veesentligt, at overtrae-
delse af de grundleeggende vilkar for udstedelse af obligationer kan strafsanktioneres.

2.3.3. Forslagets indhold

For at sikre en ensartet regulering bestemmes det i forslaget, at overtraedelse af de nye bestemmelser
om vilkar for udstedelse afrealkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer eller seerligt
deekkede obligationertilsvarende kan straffes med bgde.

2.4. Bestemmelse om pengeinstitutters saerligt deekkede obligationer

2.4.1. Geeldende ret

Pengeinstitutter kan, safremt de har tilladelse hertil, udstede szerligt deekkede obligationer.Lov om fi-
nansiel virksomhed fastleegger, hvordan man skal forholde sig i forhold til indfrielse af seerligt deekkede
obligationer i tilfeelde af, at pengeinstituttets tilladelse inddrages eller hvis pengeinstituttet erklaeres
konkurs.

2.4.2. Baggrunden for forslaget

Penge- og realkreditinstitutter har begge mulighed for at finansiere udlan ved udstedelse af obligatio-
ner.Pengeinstitutter har ikke samme sammenhaeng mellem laneaftalerne og obligationer, som kendes
fra realkreditinstitutterne. Pengeinstitutterne kan derfor ikke aendre lantagers rente i takt med, at institut-
tets finansieringsudgifter aendrer sig. Det er derfor ikke relevant at stille samme krav til pengeinstitutter
og realkreditinstitutter i forbindelse med den lgbende refinansiering af Ian. En situation, hvor et penge-
institut ikke har mulighed for fuld, rettidig indfrielse af indehaverne af seerligt deekkede obligationer vil
primaert opsta i et scenarie, hvor instituttet har faet inddraget sin tilladelse eller er erkleeret konkurs, og
der er derfor behov for, at reglerne udarbejdes med henblik pa handtering af denne situation. For at
modvirke, at der pa det danske marked opstar uhensigtsmaessig konkurrenceforvridning i denne situa-
tion tilpasses lov om finansiel virksomhed saledes, at vilkarene for seerligt deekkede obligationer udstedt
af pengeinstitutter far sammenligneligevilkar som realkreditobligationer, seerligt daekkede realkreditobli-
gationer eller seerligt deekkede obligationer udstedt af realkreditinstitutter. Herudover indfgres endvidere
et krav om, at pengeinstitutter ikke kan udstede seerligt deekkede obligationer med Igbetid under 2 ar.
Det skal sikre, at der ikke opstar konkurrenceforvridning mellem de forskellige typer af kreditinstitutter.

2.4.3. Forslagets indhold

Der indseettes en bestemmelse i lov om finansiel virksomhed, hvor det bestemmes, at der skal indsaet-
tes vilkar for saerligt deekkede obligationer, der handterer indfrielse af indehavere af seerligt daekkede
obligationer i den situation, at instituttet har faet inddraget sin tilladelse eller er erkleeret konkurs.

3. Bkonomiske og administrative konsekvenser for stat, kommuner og regioner

Forslaget indebeerer, at en reekke mere tekniske forhold skal reguleres naermere i en eller flere be-
kendtggrelser. Det indebaerer en administrativ omkostning for erhvervs- og veekstministerentil at udar-
bejde denne regulering.
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4. gkonomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet

Lovforslaget handterer vaesentlige risici i det finansielle system og skaber klarhed for institutterne for
vilkarene ved uforholdsmaessigt store rentestigninger eller manglende aftagere til obligationer ved refi-
nansiering. Det er en veesentlig gkonomisk fordel for institutterne.

Forslaget indebaerer endvidere flere administrativegkonomiske konsekvenser for kreditinstitutterne, idet
de bl.a. skaludarbejde nye obligationsprospekter, saledes at de nye obligationsvilkarlever op til den nye
regulering.Det kan ogsa indebaere, at institutterne skal tilpasse interne forretningsgange og processer.

For lan med leengere finansiering forventes effekten at vaere mindre. Til gengeeld vil lantagerne fa en
sikring mod fremtidige kraftige rentestigninger. Det er forventningen, at aendringen vil kunne ske uden
at pafgre lantagerne veesentlige omkostninger. Overgangen til 1an med tvungen lgbetidsforlaengelse
skal ske sa hurtigt og nemt som muligt. De bergrte institutter har pa den baggrund tilkendegivet over for
Erhvervs- og Vaekstministeriet, at man ikke vil opkreeve gebyrer i denne forbindelse.Nar refinansierings-
risikoen ved rentetilpasningslan fiernes fra realkreditinstitutterne via kravet om tvungen lgbetidsforleen-
gelse, ma det endvidere alt andet lige forventes, institutterne vil reducere differentieringen af bidrags-
satser og kursskeering baseret pa, om der er tale om et rentetilpasningslan eller et fastforrentet Ian. Der
er fx institutterne, der pa det seneste har haevet bidragssatserne og kursskaeringen — sidstnaevnte med
0,1 procentpoint - med henblik pa at handtere refinansieringsrisikoen.

5.Administrative konsekvenser for borgerne

Et krav om tvungen lgbetidsforlaengelse anslas med de nuveerende renteforhold at ville betyde en min-
dre rentestigning for lantagerne pa ca. 0,1 procentpoint for et etarigt rentetilpasningslan. For 1an med
laengere finansiering forventes effekten at veere mindre. Til gengeeld vil lantagerne fa en sikring mod
fremtidige kraftige rentestigninger. Det er forventningen, at eendringen vil kunne ske uden at pafare
lantagerne vaesentlige omkostninger. Overgangen til |an med tvungen lgbetidsforleengelse skal ske sa
hurtigt og nemt som muligt. De bergrte institutter har pa den baggrund tilkendegivet over for Erhvervs-
og Veekstministeriet, at man ikke vil opkreeve gebyrer i denne forbindelse.Nar refinansieringsrisikoen
ved rentetilpasningslan fiernes fra realkreditinstitutterne via kravet om tvungen lgbetidsforleengelse, ma
det endvidere alt andet lige forventes, institutterne vil reducere differentieringen af bidragssatser og
kursskeering baseret pa, om der er tale om et rentetilpasningslan eller et fastforrentet Ian. Der er fx insti-
tutterne, der pa det seneste har haevet bidragssatserne og kursskeeringen — sidstnaevnte med 0,1 pro-
centpoint - med henblik pa at handtere refinansieringsrisikoen.

6. Miljgmeessige konsekvenser
Lovforslaget har ingen miljgmeessige konsekvenser.

7. Forholdet til EU-retten
Forslaget indeholder ikke EU-retlige aspekter.

8. Harte virksomheder og organisationer m.v.
Lovforslagetersendt i hgring hos fglgende myndigheder og organisationer:

Advokatradet, Arbejderbeveegelsens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets Tilleegspension (ATP), Bg@rsmaeg-
lerforeningen, Danish Venture Capital and Private Equity Association, Danmarks Nationalbank, Dan-
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marks Rederiforening, Danmarks Skibskredit A/S, Dansk Aktioneerforening, Dansk Arbejdsgiverfor-
ening, Dansk Byggeri, Danske Advokater Danske Maritime, Danske Regioner, Dansk Erhverv, Dansk
Industri, Dansk Investor Relations Forening — DIRF, Dansk Metal, Datatilsynet, Den Danske Aktuarfor-
ening, Den Danske Finansanalytikerforening, Den danske Fondsmaeglerforening, Ejendomsforeningen,
Finansforbundet, Finanshuset i Fredensborg A/S, Finansiel Stabilitet A/S, Finans og Leasing, Finansra-
det, Danske Pengeinstitutters Forening, Finanssektorens Arbejdsgiverforening, Forbrugerombudsman-
den, Forbrugerradet, Foreningen af Interne Revisorer, Foreningen af J.A.K. Pengeinstitutter, Forsikring
& Pension, FSR — danske revisorer, Garantifonden for indskydere og investorer, Handveerksradet, In-
vesteringsForeningsRadet, KommuneKredit, Kommunernes Landsforening, Landbrug & Fgdevarer,
Lokale Pengeinstitutter, Lanmodtagernes Dyrtidsfond (LD), Parcelhusejernes Landsforening, Realkre-
ditforeningen, Realkreditradet, Regionale Bankers Forening, Feaergernes Hjemmestyre, Grgnlands
Selvstyre, Beskeeftigelsesministeriet, Finansministeriet, Forsvarsministeriet Justitsministeriet, Klima,
Energi- og Bygningsministeriet, Kulturministeriet, Miljgministeriet, Ministeriet for By, Bolig og Landdi-
strikter, Ministeriet for Forskning, Innovation og Videregdende uddannelser, Ministeriet for Fgdevarer,
Landbrug og Fiskeri, Ministeriet for Sundhed og Forebyggelse, Skatteministeriet, Social- bgrne og Inte-
grationsministeriet, Statsministeriet, Transportministeriet, Udenrigsministeriet, Undervisningsministeret,
@konomi- og Indenrigsministeriet, Konkurrence- forbrugerstyrelsen, Erhvervstyrelsen, Sgfartsstyrelsen
0g Rigsrevisionen.

9. Sammenfattende skema

Vurdering af konsekvenser af lovforslag:

Positive Negative
Konsekvenser/mindreudgifter | Konsekvenser/merudgifter
(hvis ja, angiv omfang) (hvis ja, angiv omfang)
@konomiske konsekvenser for stat,
kommuner og regioner
Administrative konsekvenser for stat, Nej
kommuner og regioner
@konomiske konsekvenser for erhvervs- Ja
livet
Administrative konsekvenser for er- Ja
hvervslivet
Miljgmeessige konsekvenser Ingen Ingen
Administrative konsekvenser for borger- - -
ne
Forholdet til EU-retten Forslaget indeholder ingen EU-retlige aspekter.
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Bemeaerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Tilg1
Til nr. 1.

For realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer og seerligt deekkede obligationer geel-
der, at realkreditinstituttet kan optage lan til at stille ekstra sikkerhed. Lan optaget til brug for at stille
ekstra sikkerhed tildeles en seerlig fortrinsstilling i tilfeelde af et instituts konkurs i forhold til simple kredi-
torer, ansvarlig lanekapital og hybrid kernekapital, men er efterstillet krav fra indehavere af realkreditob-
ligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer og szerligt deekkede obligationer. Det foreslas, at |a-
betiden for sddanne lan skal falge de forleengede eller omdannede obligationer, sa der ikke kan opsta
en situation, hvor langiver i forhold til de 1an, der er optaget for at stille ekstra sikkerhed, fyldestgares
for indehavere af realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer og seerligt deekkede
obligationer, hvis obligationer er forleenget eller omdannet til fastforrentede konverterbare obligationer.

Til nr. 2.

For realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer og seerligt deekkede obligationer geel-
der, at realkreditinstituttet kan optage lan til at stille ekstra sikkerhed. Lan optaget til brug for at stille
ekstra sikkerhed tildeles en seerlig fortrinsstilling i tilfeelde af et instituts konkurs i forhold til simple kredi-
torer, ansvarlig lanekapital og hybrid kernekapital, men er efterstillet krav fra indehavere af realkreditob-
ligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer og szerligt deekkede obligationer. Det foreslas, at |a-
betiden for sddanne lan skal falge de forleengede eller omdannede obligationer, sa der ikke kan opsta
en situation, hvor langiver i forhold til de 1an, der er optaget for at stille ekstra sikkerhed, fyldestgares
for indehavere af realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer og seerligt deekkede
obligationer, hvis obligationer er forleenget eller omdannet til fastforrentede konverterbare obligationer.

Til nr. 3.
8§21a

Bestemmelsen vedrgrer alene fremtidige obligationsudstedelser. Obligationer, der ved lovens ikrafttrae-
delse er udstedt, bergres ikke af lovaendringen. Det indebaerer, bl.a. at lanetilbud, der er givet, far loven
treeder i kraft, men hvor der ikke er udstedt obligationer, ogsd omfattes af loveendringen. Lanetilbud, der
er givet, fgr loven treeder i kraft, og hvor der er udstedt obligationer (fx ved fastkurssikring), omfattes
ikke af loveendringen.

Omdannelse som neaevnt i stk. 1, omfatter dels obligationer, hvoraf det af vilkarene fremgar, at de kan
forleenges i henhold til bestemmelsen, og dels obligationer, hvor det af vilkarene fremgar af de er for-
laenget i henhold til bestemmelsen. Sidstnaevnte vil veere tilfaeldet, safremt et institut veelger at ombytte
de obligationer, som forlaenges i henhold til § 21 a, stk. 1.

Da der er tale om obligationsvilkar, der falger direkte af lov, og som vil geelde alle fremtidige obligati-
onsudstedelser til finansiering af variabelt forrentede lan, vil der ikke skulle ske tinglysning som fglge af
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lovaendringen, og der vil derfor heller ikke skulle betales tinglysningsafgift. Efterstillede panthavere vil
dermed skulle respektere obligationsvilkarene uden, at der fortages fornyet tinglysning.

Lovforslaget indebzaerer ikke, at der skal indgas nye aftaler med lantagere, hvis eksisterende lan finan-
sieres af obligationer, der ved refinansiering far vilkar om forlaengelse og omdannelse.

Det fremgar af bestemmelsen, at obligationerne forleenges med 12 maneder en eller flere gange.Efter
forleengelsenhar lantagerne adgang til at indfri deres lan ved indlevering af de bagvedliggende obligati-
oner. Det fremgar af stk. 2, at lantager udover den ved forleengelsenfastsatte rente skal betale afdrag
og bidrag i overensstemmelse med laneaftalen.

Hjemmelsbestemmelsen indsaettes med henblik pd, at erhvervs- og veekstministerenkan fastszette de
naermere regler for eksempelvis den konkrete rentefastseettelse, hvilket blandt andetkan veere i forhold
til afrunding af renten pa de forleengede eller omdannede obligationer, jf. § 32. Erhvervs- og vaekstmini-
steren skal ogsa kunne fastsaette naermere regler vedrarende konstatering af, hvorvidt en auktion ikke
kan siges at have kunnet gennemfares, hvilken dato obligationerneforleenges eller omdannes fra, kon-
sekvenserne for den serie, hvoraf nogle obligationer ikke har kunnet refinansieres, orientering af Fi-
nanstilsynet om at renten er steget saledes, at obligationerne skal forlzenges eller omdannes, eller at en
auktion ikke har kunnet gennemfgres som planlagt, orientering af lantagere og obligationsindehavere
om andrede vilkar m.v.

Ministerens adgang til at dispensere fra kravet om Igbetidsforleengelsei seerlige tilfeelde, som skal mu-
liggare, at instituttet for kunder, som rammes atypisk hardt akonomisk, kan undlade at finansiere disse
lan med den nye type obligationer. Det kan for eksempel veere tilfeeldet, hvis de gkonomiske konse-
kvenser for nogle lantagere vil vaere uforholdsmaessigt store i forhold til den enkelte lantagers lanefor-
hold. Det vil bero pa en konkret vurdering af hvert enkelt tilfaelde, om der kan dispenseres fra kravet. De
naermere betingelser, for at der kan dispenseresvil blive fastlagt af erhvervs- og veekstministeren i en
bekendtgarelse.

Til nr. 4.
8§21a

Bestemmelsen vedrgrer alene fremtidige obligationsudstedelser. Obligationer, der ved lovens ikrafttrae-
delse er udstedt, bergres ikke af lovaendringen. Det indebeerer, at lanetilbud, der er givet far, loven tree-
der i kraft, men hvor der ikke er udstedt obligationer, ogsa omfattes af loveendringen. Lanetilbud, der er
givet, far loven treeder i kraft, og hvor der er udstedt obligationer (fx ved fastkurssikring), omfattes ikke
af loveendringen.

Forlaengelse som neevnt i stk. 1 og 2, omfatter dels obligationer, hvoraf det af vilkarene fremgar, at de
kan forlaenges i henhold til bestemmelsen, og dels obligationer, hvor det af vilkarene fremgar, at de er
forleenget i henhold til bestemmelsen. Sidstnzevnte vil veere tilfeeldet, safremt et institut veelger at om-
bytte de obligationer, som forleenges i henhold til § 21 a, stk. 1 og 2.

Da der er tale om obligationsvilkar, der falger direkte af lov, og som vil geelde alle fremtidige obligati-
onsudstedelser til finansiering af variabelt forrentede lan, vil der ikke skulle ske tinglysning som fglge af
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lovaendringen, og der vil derfor heller ikke skulle betales tinglysningsafgift. Efterstillede panthavere vil
dermed skulle respektere obligationsvilkarene uden, at der fortages fornyet tinglysning.

Lovforslaget indebzaerer ikke, at der skal indgas nye aftaler med lantagere, hvis eksisterende lan finan-
sieres af obligationer, der ved refinansiering far vilkar om forlaengelse og omdannelse.

Det fremgar af bestemmelsen, at obligationerne forleenges med 12 maneder en eller flere gange.Efter
forleengelse har lantagerne adgang til at indfri deres lan til ved indlevering af de bagvedliggende obliga-
tioner. Det fremgar af stk. 3, at lantager udover den ved forleengelsen fastsatte rente skal betale afdrag
og bidrag i overensstemmelse med laneaftalen. Loveendringen indebzerer saledes ikke sendring af lan-
tagers gvrige vilkar i henhold til eksisterende laneaftaler.

Hjemmelsbestemmelsen indsaettes med henblik pd, at erhvervs- og vaekstministeren kan fastsaette de
naermere regler for eksempelvis den konkrete rentefastseettelse, hvilket blandt andet kan veere i forhold
til afrunding af renten pa de forleengede eller omdannede obligationer, jf. § 32. Erhvervs- og veekstmini-
steren skal ogsa kunne fastseette naermere regler vedrarende konstatering af, hvorvidt en auktion ikke
kan siges at have kunnet gennemfgres, hvilken dato obligationerneforleenges eller omdannes fra, kon-
sekvenserne for den serie, hvoraf nogle obligationer ikke har kunnet refinansieres, orientering af Fi-
nanstilsynet om at renten er steget saledes, at obligationerne skal forleenges eller omdannes, eller at en
auktion ikke har kunnet gennemfgres som planlagt, orientering af lantagere og obligationsindehavere
om aendrede vilkar m.v.

Ministerens adgang til at dispensere fra kravet om Igbetidsforleengelse i seerlige tilfeelde, som skal mu-
liggare, at instituttet for kunder, som rammes atypisk hardt akonomisk, kan undlade at finansiere disse
lan med den nye type obligationer. Det kan for eksempel veere tilfeeldet, hvis de gkonomiske konse-
kvenser for nogle lantagere vil vaere uforholdsmaessigt store i forhold til den enkelte lantagers lanefor-
hold. Det vil bero pa en konkret vurdering af hvert enkelt tilfaelde, om der kan dispenseres fra kravet. De
naermere betingelser, for at der kan dispenseres, vil blive fastlagt af erhvervs- og vaekstministeren i en
bekendtgarelse.

Tilnr. 5
821b

Lovforslaget fastszetter regler for fastseettelse af den palydende rente. Realkreditinstitutterne paleegges
ved fastlaeggelse af den palydende rente at foretage bedste skan for udfaldet af den forestaende aukti-
on, sdledes at den effektive rente ikke afviger veesentligt fra den nominelle. Ved starre afvigelser vil
Finanstilsynet vurdere, hvorvidt afvigelsen ma formodes at skyldes udefrakommende forhold, eller om
der er grundlag for at anmode det eller de relevante institutter om en redeggrelse herfor.

Til nr. 6.
Afsigelse af konkursdekret eller indledning af rekonstruktionsbehandling medfarer ikke i sig selv, at
obligationerne omdannes, medmindre betingelserne i 21 a, stk. 1,er opfyldt. Er obligationerne forleenget

inden afsigelse af konkursdekret eller indledning af rekonstruktionsbehandling, vil obligationerne blive
omdannet til obligationer med en lgbetid svarende til de bagvedliggende Ian, og indga i rekonstrukti-
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onsbehandlingen eller konkursboet svarende til gvrige obligationer, herunder i forhold til betaling af
rente og morarente.

Til nr.7

Straffebestemmelsen tilrettes, sdledes at overtraedelse af den nye § 21 a, stk. 1 og 2,er strafbelagt

Til nr. 8

Straffebestemmelsen tilrettes, saledes at overtraedelse af den nye § 21a, stk. 1, 20g 3,er strafbelagt

Til§2
Tilnr. 1

Bestemmelsen er indsat for at sikre ensartet behandling af penge- og realkreditinstitutter med respekt
af forretningsmodellerne for de to forskellige typer af finansiel virksomhed. For pengeinstitutter er det
alene relevant szerskilt at handtere indfrielse af indehavere af szerligt deekkede obligationer i en situati-
on omfattet af lov om finansiel virksomhed § 247 a.

Bestemmelsen fastslar, at instituttet skal tilpasse obligationsvilkarene saledes, at det fremgar, at der i
tifeelde omfattet af 8§ 247 a kan ske forleengelse af obligationernes lgbetid svarende til Igbetiden pa de
bagvedliggende aktiver. Bestemmelsen fastslar videre, hvordan renten fastszettes, safremt obligatio-
nerne forleenges.

Pengeinstitutter har ikke samme sammenhaeng mellem lan og obligationer, som kendes fra realkredit-
institutterne. Pengeinstitutterne kan derfor ikke aendre lantagers rente i takt med, at instituttets finansie-
ringsudgifter eendrer sig. Institutterne skal derfor fastseette i lanevilkarene, at instituttet kan haeve rente-
satsen svarende til finansieringsvilkarene i en situation, hvor der ikke sker fuld rettidig indfrielse af obli-
gationerne.

For seerligt deekkede obligationer geelder, at pengeinstituttet kan optage lan til at opfylde krav om at
stille ekstra sikkerhed. L&n optaget til brug for at stille ekstra sikkerhed tildeles en saerlig fortrinsstilling i
tilfeelde af et instituts konkurs i forhold til simple kreditorer, ansvarlig lanekapital og hybrid kernekapital,
men er efterstillet krav fra indehavere af seerligt deekkede obligationer. Det foreslas, at lgbetiden for
sadanne lan skal falge de omdannede obligationer, de ligger til sikkerhed for, sa der ikke kan opsta en
situation, hvor langiver i forhold til de lan, der er optaget for at stille supplerende sikkerhed, fyldestgares
far indehavere af seerligt deekkede obligationer, hvis obligationer er omdannet til fastforrentede konver-
terbare obligationer.

Institutterne kan kun fravige de danske regler for seerligt deekkede obligationer og i stedet faglge de loka-

le regler for seerligt deekkede obligationer efter en konkret dispensation, som meddeles af Finanstilsynet
indenfor rammerne af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang
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til at udegve virksomhed som kreditinstitut samt Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
575/2013 om tilsynsmeessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber.

Tilnr. 2

Der indszettes en bestemmelse i § 247 h, der fastslar under hvilke betingelser, administrator kan for-
leenge seerligt deekkede obligationer.

Tilnr. 3

Hjemmelsbestemmelsen indsaettes med henblik pd, at erhvervs- og vaekstministeren kan fastsaette de
naermere regler for den konkrete rentefastseettelse, hvilket fx kan veere i forhold til afrunding af renten
pa de omdannede obligationer. Erhvervs- og veekstministeren skal ogsa kunne fastsaette nsermere reg-
ler vedrgrende konstatering af, hvorvidtder kan siges ikke at veere mulighed for fuld indfrielse af obliga-
tionerne, hvilken dato, obligationer omdannesfra, konsekvenser for det register, hvorfra obligationerne
er udstedt, orientering af Finanstilsynet om omdannelse af obligationer, orientering af lantagere og obli-
gationsindehavere om aendrede vilkar m.v.

Tilnr. 4

Straffebestemmelsen tilrettes, sdledes at overtraedelse af den nye § 152 b, stk. 4-6, er strafbelagt.

Til§3

Det foreslas, at loven treeder i kraft den 1. januar 2014. Fra 1. januar 2014 vil loven gaelde for Ian,hvor
de bagvedliggende obligationerer udstedt med en Igbetid pa under 18 maneder. For lan, hvor de bag-
vedliggende obligationer er udstedt med en Igbetid pa over 18 maneder, vil loven farst treede i kraft 1.
januar 2015.

Til§ 4
Den foreslaede § 4 angiver lovforslagets territoriale gyldighedsomrade.
§ 1 finder ikke anvendelse pa Fzergerne, da realkreditomradet er faergsk seeranliggende. Loven finder
dog anvendelse pa realkreditlan med pant i fast ejendom pa Faergerne, hvis udlanet er finansieret ved
udstedelse af realkreditobligationer i Danmark eller ydet af realkreditinstitutter med godkendelse i Dan-

mark.

Med stk. 2 foreslas det, at lovens § 2 ved kongelig anordning kan seettes helt eller delvis i kraft for Fae-
rgerne og Grgnland med de aendringer, som de faergske og grgnlandske forhold tilsiger.
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