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Lovforslag om fremtidssikring af dansk realkredit

Baggrund

Realkreditinstitutternes rentetilpasningslén har typisk en lebetid pa 30 ér,
men finansieres af obligationer med en langt kortere lobetid, fx et- eller
tredrige obligationer (herefter rentetilpasningsobligationer). Det indebee-
rer, at lanet lobende skal refinansieres. Efter finanskrisen har ratingbu-
reauerne og EU sat fokus pa risikoen for, at det i en tilspidset situation
ikke vil veere muligt at afsatte et tilstrekkeligt antal nye obligationer til at
refinansiere de bagvedliggende lan. I givet fald er der fare for, at realkre-
ditinstituttet ikke som lovet kan tilbagebetale obligationsejerne og derfor
md gé 1 afvikling. Det vil kunne have betydelige okonomiske omkostnin-
ger for lantager, investorer og samfundet.

Ratingbureauerne har pa den baggrund stillet krav til institutterne om at
nedbringe denne refinansieringsrisiko, og EU er pd vej med lignende
krav.

Med lovforslaget fjernes realkreditinstitutternes refinansieringsrisiko. Det
sker ved at stille visse krav til realkreditinstitutternes obligationsudstedel-
ser, ndr instituttet eksempelvis finansierer et 30-arigt 1&n med obligatio-
ner, som har en lgbetid, der er kortere end 30 ar. Kravene indebarer, at
refinansieringsrisikoen fremover skal bares af investorerne og ikke af
realkreditinstituttet.

Det er forventningen, at lovforslaget vil gore det muligt for realkreditin-
stitutterne at opretholde de korte rentetilpasningslén sd som F1 og F3.

Lebetidsforlaengelse

Lovforslaget fastsatter naermere regler for udformningen af vilkarene til
realkreditinstitutternes rentetilpasningsobligationer i det tilfelde, at insti-
tuttet ikke kan refinansiere lan, eller at refinansieringen indeberer en
uforholdsmaessig stor rentestigning for lantager.

Manglende afscetning af obligationer
Med lovforslaget stilles der krav om, at det af de vilkar, som er knyttet til
rentetilpasningsobligationerne skal fremgé, at obligationen automatisk
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kan forlenges med et ar, hvis instituttet, fx som folge af sterk mar-
kedsuro, ikke kan afsatte tilstrekkeligt med nye obligationer til at refi-
nansiere de bagvedliggende 1an. Nar dette ar er géet, kan instituttet igen
forsege at afsette nye obligationer. Det vil vare muligt, hvis afsetnings-
problemet er af forbigdende karakter. Skulle det ikke vare muligt at af-
sette tilstraekkeligt med obligationer, kan obligationen igen forlaenges.

Ved en forlengelse af en obligation fastsattes renten som udgangspunkt
til renten aret for tillagt fem procentpoint. Skulle obligationen blive for-
leenget yderligere, fastholdes renten uandret.

Disse bestemmelser sikrer, at et i gvrigt sundt realkreditinstitut undgar at
blive nedlidende 1 det meget sarlige tilfelde, at rentetilpasningslan ikke
kan refinansieres. Dermed fjernes realkreditinstitutternes refinansierings-
risiko.

Uforholdsmeessig stor rentestigning

For rentetilpasningsobligationer med en lebetid pé op til tre ar skal det
indfores 1 vilkérene, at hvis renten i forbindelse med refinansiering bliver
mere end fem procentpoint hgjere end den effektive rente éret for, vil ob-
ligationen blive forleenget i ét &r og rentestigningen vil blive begranset til
fem procentpoint. En ldntager med eksempelvis et F1-1an vil séledes hojst
kunne fa en rentestigning pa fem procentpoint fra ét ar til det neeste. Ved
den forste refinansiering efter udlebet af dette ar vil der ikke vere be-
grensning pd renten.

Renteloftet beskytter derved lantagerne mod meget store, pludselige ren-
teendringer, der fx kan opstd som folge af forbigdende valutauro. Med
loftet leegges der samtidig begreensninger pa instituttets tabsrisiko, dvs.
det forhold, at en meget stor rentestigning vil ege instituttets kreditrisiko,
fordi en reekke lantagere ikke er i stand til at betale de ydelser, der folger
af rentestigningen.

Realkreditinstitut under afvikling

For et realkreditinstitut, der er under afvikling, gelder en tilsvarende mo-
del med en undtagelse. Hvis refinansieringen fejler, eller renten stiger
med mere end fem procentpoint, vil obligationen ikke blive forlenget
med €t ar, men blive @ndret til en leengerevarende obligation med lgbetid
og afdrag svarende til de bagvedliggende 1dn. Lantagerne vil samtidig fa
deres lan @&ndret til fast forrentet, konverterbart lan.

Det sikrer, at der skabes klarhed om betalingerne pé obligationerne i en
afviklingssituation, og at usikkerheden om refinansiering af instituttets
rentetilpasningslan elimineres. Det er en forudsatning for en ordnet afvik-
ling af et nedlidende realkreditinstitut.
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Ikrafttraeden

Loven treder i kraft den 1. april 2014 for nyudstedte rentetilpasningsobli-
gationer med lgbetid op til 14 maneder. For gvrige rentetilpasningsobliga-
tioner traeder loven 1 kraft 1. januar 2015.



