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Forslag
til

Lov om @ndring af lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. og lov
om finansiel virksomhed

(Regulering af refinansieringsrisiko for realkreditobligationer, sarligt deekkede realkreditobligationer og
serligt dekkede obligationer m.v.)

§1

I lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v., jf. lovbekendtgerelse nr. 1261 af 15. november
2010, som @ndret bl.a. ved § 31 i lov nr. 718 af 25. juni 2010, § 17 i lov nr. 1556 af 21. december 2010 og
senest ved § 9 1 lov nr. 1287 af 19. december 2012, foretages folgende @ndringer:

1. § 6 affattes saledes:

»§ 6. Hvis lobetiden pa et realkreditlén er l&ngere end lobetiden pé de bagvedliggende realkreditobliga-
tioner, saerligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt dekkede obligationer, og de bagvedliggende
obligationer er fast forrentet og har en lebetid pa op til 14 maneder ved udstedelsen, gelder det for
de obligationer, der ved udleb skal folges af en ny udstedelse for at refinansiere ldnet, at sdfremt den
effektive rente 1 forbindelse med refinansiering af lanet bliver mere end 5 procentpoint hgjere end den
effektive rente ved udstedelse af obligationen, forlenges labetiden pd de pageldende obligationer med 12
méneder. Ved de pdgaldende obligationers udleb efter den 12 maneders forlengelse, skal der udstedes
nye obligationer til erstatning herfor. Ved denne udstedelse finder 1. pkt. ikke anvendelse.

Stk. 2. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er leengere end lebetiden pa de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, serligt dekkede realkreditobligationer eller serligt dekkede obligationer, og de bagvedliggende
obligationer er fast forrentet og har en lebetid pd op til 14 maneder ved udstedelsen eller er forlenget
efter stk. 1, gelder det for de obligationer, der ved udleb skal felges af en ny udstedelse for at refinansiere
lanet, at safremt der ikke er aftagere til alle de nedvendige nye obligationer, forlenges lobetiden pa de
pageldende obligationer med 12 méaneder ad gangen, indtil der kan gennemfores refinansiering, hvor der
er aftagere til alle de nedvendige nye obligationer.

Stk. 3. Den effektive rente pd obligationer, der er forlenget efter stk. 1 eller 2, fastsettes til den
effektive rente ved obligationernes udstedelse tillagt 5 procentpoint. Renten fasts®ttes forste gang, nér
lobetiden péd obligationerne forleenges. Ved yderligere forlengelser af lobetiden 1 medfer af stk. 2 finder
den effektive rente fastsat i 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 4. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er leengere end lobetiden pa de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, serligt dekkede realkreditobligationer eller s@rligt dekkede obligationer, og de bagvedliggende
obligationer er fast forrentet og har en lebetid pd op til 14 maneder ved udstedelsen, skal den effektive
rente, som lantager skal betale 1 de situationer, hvor lgbetiden pa obligationerne er forlenget efter stk. 1
eller 2, svare til den effektive rente fastsat efter stk. 3.

Stk. 5. Forlengelse 1 henhold til stk. 1 eller 2, fratager ikke realkreditinstituttets lantagere retten til at
foretage hel eller delvis indfrielse af lan, der er ydet pd grundlag af udstedelse af realkreditobligationer,
serligt dekkede realkreditobligationer eller serligt deekkede obligationer.

Stk. 6. Erhvervs- og vekstministeren fastsatter nermere regler om forlengelse af obligationer omfattet
af stk. 1 og 2, og @ndring, jf. § 32.«
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2. § 6 affattes saledes:

»§ 6. Hvis lobetiden pa et realkreditlén er lengere end lebetiden pa de bagvedliggende realkreditobliga-
tioner, sarligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt dekkede obligationer, og de bagvedliggende
obligationer er fast forrentet og har en lebetid pd op til 14 méneder ved udstedelsen, geelder det for
de obligationer, der ved udleb skal folges af en ny udstedelse for at refinansiere lanet, at safremt den
effektive rente 1 forbindelse med refinansiering af ldnet bliver mere end 5 procentpoint hejere end den
effektive rente ved udstedelse af obligationen, forlenges labetiden péd de pagaldende obligationer med 12
maneder. Ved de pagaldende obligationers udleb efter den 12 méneders forlengelse, skal der udstedes
nye obligationer til erstatning herfor. Ved denne udstedelse finder 1. pkt. ikke anvendelse.

Stk. 2. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er l&ngere end lobetiden pd de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, serligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt dekkede obligationer, og de bagvedliggende
obligationer er fast forrentet og har en lebetid fra 14 méaneder og op til 37 méneder ved udstedelsen,
gaelder det for de obligationer, der ved udleb skal folges af en ny udstedelse for at refinansiere lanet,
at safremt den effektive rente 1 forbindelse med refinansiering af lanet bliver mere end 5 procentpoint
hgjere end den effektive rente pa en tilsvarende obligation ved dens udstedelse 11-14 maneder tidligere,
forlenges lobetiden pa de pdgaldende obligationer med 12 méneder. Ved de pageldende obligationers
udlegb efter den 12 maneders forlengelse, skal der udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved
denne udstedelse finder 1. pkt. ikke anvendelse.

Stk. 3. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er l&ngere end lobetiden pd de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, serligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt dekkede obligationer, og de bagvedliggende
obligationer er variabelt forrentet og har en lgbetid pa op til 37 méaneder, gelder det, at renten ved
rentefastsattelsen ikke kan blive mere end 5 procentpoint hgjere end den senest fastsatte rente. Hvis
renteloftet bliver effektivt, skal den fastsatte rente forblive uandret i minimum 12 méneder, medmindre
der fastsattes en lavere rente inden de 12 mdneder. Ved forste rentefastsattelse efter udlebet af de
minimum 12 maneder vil der ikke vere begraensning pa den fastsatte rente.

Stk. 4. Hvis lebetiden pé et realkreditldn er lengere end lebetiden pé de bagvedliggende realkreditob-
ligationer, sarligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt dekkede obligationer, gaelder det for de
obligationer, der ved udleb skal folges af en ny udstedelse for at refinansiere lanet, at sdfremt der ikke
er aftagere til alle de nedvendige nye obligationer, forlenges lgbetiden pd de pagaldende obligationer
med 12 méneder ad gangen, indtil der kan gennemfores refinansiering, hvor der er aftagere til alle de
nedvendige nye obligationer.

Stk. 5. Uanset stk. 2 og 4 kan det af obligationsvilkarene fremgé, at der ved manglende refinansiering af
lan, hvor de bagvedliggende obligationer har en lgbetid pd over 14 méaneder, forseges en refinansiering af
lanet med obligationer med en kortere lobetid forud for forlengelsen efter stk. 2 eller 4.

Stk. 6. Den effektive rente pa obligationer, der er fast forrentet, og som har en lgbetid pd op til 14
maneder ved udstedelsen og er forlenget efter stk. 1 eller 4, fastsattes til den effektive rente ved obligati-
onernes udstedelse tillagt 5 procentpoint. Renten fastsattes forste gang, nér lebetiden pd obligationerne
forleenges. Ved yderligere forlengelser af lobetiden 1 medfer af stk. 4 finder den effektive rente fastsat i
medfor af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 7. Den effektive rente pa obligationer, der er fast forrentet, og som har en lgbetid pa over 14 méne-
der ved udstedelsen og er forlenget efter stk. 2 eller 4, fastsettes til den effektive rente pa en tilsvarende
obligation ved dens udstedelse 11-14 méneder tidligere tillagt 5 procentpoint. Renten fastsattes forste
gang, lebetiden pa obligationerne forlenges. Ved yderligere forlengelser af lgbetiden 1 medfer af stk. 4
finder den effektive rente fastsat i medfer af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 8. Den eftfektive rente pa obligationer, der er variabelt forrentet og forleenget efter stk. 4, fastsettes
til den senest fastsatte rente tillagt 5 procentpoint. Renten fastsattes forste gang, lebetiden pa obligatio-
nerne forlenges. Ved yderligere forlengelser af lgbetiden 1 medfer af stk. 4 finder den effektive rente
fastsat 1 medfor af 1. pkt. fortsat anvendelse.
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Stk. 9. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er lengere end lobetiden pd de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, serligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt dekkede obligationer, og de bagvedliggende
obligationer er variabelt eller fast forrentet, skal den effektive rente, som lantager skal betale 1 de
situationer, hvor lgbetiden pd obligationerne er forlenget efter stk. 1-2 og 4, svare til den eftektive rente
fastsat efter stk. 6-8.

Stk. 10. Forlengelse 1 henhold til stk. 1-2 og 4, fratager ikke realkreditinstituttets lantagere retten til at
foretage hel eller delvis indfrielse af lan ydet pa grundlag af udstedelse af realkreditobligationer, serligt
dekkede realkreditobligationer eller serligt deekkede obligationer.

Stk. 11. Erhvervs- og vaekstministeren fastsatter nermere regler om forlengelse af obligationer omfat-
tet af stk. 1-2 og 4, og @ndring, jf. § 32.«

3. Efter § 15 indsattes for overskriften for § 16:

»§ 15 a. Hvis obligationer forleenges eller &ndres som folge af, at det i forbindelse med refinansiering
konstateres, at der ikke er aftagere til alle de nedvendige nye obligationer, jf. § 6 og § 32, stk. 6, skal
lobetiden for 14n optaget som ekstra sikkerhed i medfer af § 15, der ordinaert forfalder i forleengelsen,
og som er knyttet til de obligationer, der forleenges eller @ndres, forlenges eller &ndres svarende til
lobetiden pa de pagaldende forlengede eller 2endrede obligationer.

Stk. 2. Hvis instituttet optager nye lan til hel eller delvis erstatning af de i stk. 1. na@vnte lan, kan de i
stk. 1. neevnte lan dog helt eller delvis indfries til ordineert forfald.«

4.1 § 32 indsettes som stk. 6:

»Stk. 6. § 6 finder tilsvarende anvendelse under rekonstruktions- eller konkursbehandling. I dette tilfel-
de @ndres de omhandlede obligationer dog til fastforrentede konverterbare obligationer, der amortiseres
svarende til amortiseringen af de bagvedliggende lan.«

5.1§ 39, stk. 2, indsattes efter »§ 2, stk. 2, 1. pkt.,«: »§ 6, stk. 1 og 2,«.
6.1 39, stk. 2, indsattes efter »§ 2, stk. 2, 1. pkt.,«: »§ 6, stk. 1-4,«.

§2

I lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtgerelse nr. 948 af 2. juli 2013, som @ndret bl.a. ved § 1 1
lov nr. 1287 af 19. december 2012, § 1 i lov nr. 615 af 12. juni 2013, § 2 1 lov nr. 617 af 12. juni 2013 og
senest ved § 25 1 lov nr. 639 af 12. juni 2013, foretages folgende @ndringer:

1. 1§ 16 c indsattes som stk. 2:

»Stk. 2. Det skal fremga saerskilt af lanevilkarene, at det ldngivende institut kan have rentesatserne som
folge af @ndrede finansieringsvilkar, jf. § 152 b, stk. 4, og lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. § 6.«

2.1§ 152 b indsettes som stk. 4-8:

»Stk. 4. For lan finansieret ved udstedelse af sarligt deekkede obligationer, hvor lebetiden pa obliga-
tionerne er kortere end lebetiden pa de bagvedliggende lan, skal det fremga af obligationsvilkarene,
prospektet eller andet udbudsmateriale, at administrator i situationer omfattet af § 247 a og i overens-
stemmelse med betingelserne i § 247 h, stk. 4, kan forlenge obligationerne med ét &r ad gangen. Den
palydende rente pd de forlengede obligationer fastsattes til en variabel referencerente tillagt op til 5
procentpoint. Det skal desuden fremga af obligationsvilkarene, prospektet eller andet udbudsmateriale, at
administrator kan indfri obligationerne til kurs pari.

Stk. 5. For laneaftaler indgdet efter lovens ikrafttreeden skal det fremgd serskilt af ldnevilkérene, at
administrator kan have rentesatsen som folge af @ndrede finansieringsvilkdr, jf. stk. 4.
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Stk. 6. Hvis sarligt dekkede obligationer @ndres 1 henhold til stk. 4, skal lebetiden for 1an optaget som
ekstra sikkerhed 1 medfer af § 152 b, stk. 1, forlenges svarende til lobetiden pd de @ndrede obligationer.

Stk. 7. Lebetiden for serligt dekkede obligationer skal pa udstedelsestidspunktet vere mindst 24
maneder.

Stk. 8. Stk. 4-7, gelder ikke for serligt dekkede obligationer udstedt fra et sarskilt register pa grundlag
af aktiver, der ikke pé alle omrader overholder de danske regler, men derimod pé de fravegne omrader
overholder reglerne om aktiver, der ligger til sikkerhed for serligt dekkede obligationer i lande indenfor
Den Europziske Union eller lande, som Den Europaiske Union har indgéet aftale med pa det finansielle
omrade, hvor de grenseoverskridende aktiviteter udeves, og hvor pantet er beliggende.«

3.1§ 152 h indsettes som nr. §:
»8) forlengelse af obligationer i medfor af § 152 b, stk. 4, herunder om rentefastsattelse.«

4.1§ 247 h indsettes som stk. 4:

»Stk. 4. Finder administrator at mulighederne 1 stk. 1-3 ikke er tilstraekkelige, og der ikke kan ske fuld
rettidig indfrielse af indehaverne af sarligt dekkede obligationer, kan administrator udskyde forfaldstids-
punktet pa de serligt dekkede obligationer i overensstemmelse med § 152 b, stk. 4-6.«

5.1§ 373, stk. 2, 1. pkt., indsettes efter »§ 152 a, stk. 1, 1. pkt.,« »§ 152 b, stk. 4-7,«

§3

Stk. 1. Loven treeder 1 kraft den 31. marts 2014, jf. dog stk. 2-5.

Stk. 2. § 1, nr. 2 og 6, treeder 1 kraft 1. januar 2015. Samtidig ophaves § 1, nr. 1 og 5.

Stk. 3. § 1,nr. 3 og § 2, nr. 1 gaelder for 1an optaget efter lovens ikrafttraeden.

Stk. 4. For eksisterende 14n finder loven forst anvendelse ved forst kommende refinansiering efter
lovens ikrafttraeden.

Stk. 5. For obligationer udstedt til finansiering af fast ejendom beliggende uden for Danmark, geelder
loven kun for obligationer til finansiering af 1an optaget efter lovens ikrafttraeden.

§4

Stk. 1. Loven geelder ikke for Faergerne og Grenland, jf. dog stk. 2 og 3.

Stk. 2. Loven kan ved kongelig anordning helt eller delvis sattes i kraft for Grenland med de afvigelser,
som de gronlandske forhold tilsiger.

Stk. 3. § 2 kan ved kongelig anordning helt eller delvis sattes i kraft for Fereerne med de afvigelser,
som de fereske forhold tilsiger.
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. Indledning

Realkreditobligationer, sarligt dekkede realkreditobligationer og sarligt dekkede obligationer er sar-
ligt sikre verdipapirer, der har en vigtig funktion i det finansielle system. Det er derfor af stor betydning,
at obligationerne beholder deres status som serligt sikre.

Lan ydet af realkreditinstitutter, som er baseret pa udstedelse af enten fastforrentede eller variabelt
forrentede obligationer, hvor lebetiden pd lanet er leengere end de bagvedliggende obligationer, og hvor
der derfor skal ske en labende rentetilpasning, kaldes rentetilpasningslan.

Rentetilpasningslanene er introduceret af realkreditinstitutterne i 1996 og har saerligt de seneste ar varet
populare, formentlig drevet af, at den korte rente 1 en lang periode har varet markbart lavere end
den lange rente. Det har skabt billig realkreditfinansiering for lantagere, som beléner fast ejendom. Pa
investorsiden er obligationer med kort lgbetid et vigtigt instrument til likviditetsstyring, herunder saerligt 1
pengeinstitutterne.

Rentetilpasningslan er karakteriseret ved at have en lagbetid pa typisk 30 &r og ved at vaere finansieret
ved udstedelse af kortere fastforrentede obligationer med en lobetid pad op til 10 &r. Renten fastsattes
sdledes for en periode ad gangen og a@ndrer sig ved den naste refinansiering. Obligationerne kan ogsa
have variabel rente, hvor renten fastsettes pad baggrund af en referencerente, fx CITA (Copenhagen
Interbank Tomorrow/Next Average), med et tilleg, og hvor de bagvedliggende obligationer har en kortere
lobetid end lanet. Det afgerende er dog, om lebetiden pa lénet er leengere end lebetiden pé obligationen,
saledes at der lobende skal ske refinansiering.

Ved udleb af obligationerne indfries disse af instituttet, og til aflesning af de indfriede obligationer
udsteder instituttet nye obligationer. Den effektive rente for lantager for den naste renteperiode athanger
af, til hvilken kurs/rente de nye obligationer kan salges.

Pr. 30. juni 2013 var der realkreditldn for i alt 2.587 mia. kr., heraf rentetilpasningslin for 1.402 mia. kr.,
fastforrentede l&n for 633 mia. kr. og 1&n med markedsbaseret rente 481 mia. kr.

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

Hvis en refinansiering fejler helt eller delvist, vil det kunne fa store konsekvenser for realkreditinsti-
tuttet, for lantagerne, for obligationsinvestor og for samfundet. En fejlslagen auktion vil skabe stor
usikkerhed om, hvordan béde investorer og lantagere vil vare stillet, ligesom der mere generelt vil
blive skabt tvivl om den danske realkreditmodel. Det vil kunne pédvirke den finansielle stabilitet, da
realkreditinstitutterne udger en vesentlig del af den danske finansielle sektor og bidrager til finansiering
af store dele af samfundsekonomien.

P& baggrund af ovenstdende nedsatte Erhvervs- og Vakstministeriet i september 2013 en arbejdsgrup-
pe med deltagelse af Erhvervs- og Vakstministeriet, Nationalbanken, Finanstilsynet, Finansministeriet,
@Okonomi- og Indenrigsministeriet og Statsministeriet, der skulle afdekke mulige risici 1 forhold til
realkreditbeléning generelt og pege pd mulige losningsforslag. Det blev konstateret, at en konkret risiko
ved realkreditfinansiering ligger 1 den store udbredelse af rentetilpasningslan og muligheden for, at der
kan opsté problemer med at sikre, at alle lan kan refinansieres som forudsat ved udstedelsen.

Det er derfor vurderet nedvendigt eksplicit at regulere den situation, hvor en refinansieringsauktion
fejler, eller hvor auktionen medferer meget store rentestigninger for lantager. Lovforslaget @ndrer regler-
ne for udstedelse af obligationer til brug for lebende refinansiering af realkreditlan, hvor lebetiden pa
lanet er leengere end lobetiden pa de bagvedliggende obligationer, der finansierer lanet. Med lovforslaget
handteres realkreditinstitutternes refinansieringsrisiko.

Med forslaget indferes derfor en tvungen lobetidsforlengelse for ikke-forfinansierede obligationer, hvis
renten stiger med mere end 5 procentpoint ved en refinansieringsauktion for obligationer med lebetid op
til 37 maneder, eller hvis auktionen fejler for alle typer af ikke-forfinansierede obligationer. Nar forlaen-
gelsen udleses, bliver de udestdende obligationer forlenget med ét ir. Obligationerne kan forlenges ét
ar ad gangen. Hvis realkreditinstituttet er under afvikling, @ndres obligationerne til obligationer med en
lobetid svarende til lobetiden pé det bagvedliggende lan.

Med forslaget indferes der et loft pd 5 procentpoint over, hvor meget den effektive rente kan stige inden
for ét ar. Loftet geelder for alle 1an, hvor lgbetiden pa den bagvedliggende obligation er mindre end 37
maneder ved udstedelse. Renteloftet udger en entydig og kendt udleser for lebetidsforleengelse. Rentelof-
tet beskytter lantagerne mod meget store, pludselige rentezendringer. Det betyder, at der samtidig legges
begrensninger pa instituttets tabsrisiko, dvs. det forhold, at lantagernes renterisiko kan vende tilbage til
instituttet som kreditrisiko. Derudover gor renteloftet det muligt for investorerne at fastsatte prisen pa,
at obligationen kan lebetidsforlenges. Renteloftet er sat til 5 procentpoint ud fra en mélsatning om,
at renteloftet kun udleses i situationer, som forekommer meget sjeldent, men kan have store konsekven-
ser. Rentestigninger i den sterrelsesorden er kun forekommet enkelte gange de sidste 150 ar.

Refinansieringsrisikoen findes ogsa, nar pengeinstitutter yder 1&n finansieret ved udstedelse af sarligt
dekkede obligationer. For pengeinstitutter vil refinansieringsrisikoen dog optraede i en situation, hvor
instituttet har fiet inddraget sin tilladelse eller erkleeres konkurs. Lovforslaget tilpasser derfor ogsé
lov om finansiel virksomhed, s& der kommer til at gelde sammenlignelige vilkir for penge- og real-
kreditinstitutter, der yder lan sikret mod pant i fast ejendom beliggende i Danmark, hvad enten disse
er finansieret af henholdsvis realkreditobligationer, serligt deekkede realkreditobligationer eller sarligt
dekkede obligationer. Herudover indferes endvidere et krav om, at pengeinstitutter ikke kan udstede
serligt dekkede obligationer med lebetid under 2 ar. Det skal sikre, at der pa det danske marked ikke
opstar konkurrenceforvridning mellem de forskellige typer af kreditinstitutter.

Det er hensigten med lovforslaget, i s& vid udstrekning som muligt, at stille realkreditinstitutter og
pengeinstitutter, der finansierer deres udlén sikret mod pant i fast ejendom med henholdsvis realkreditob-
ligationer, s@rligt dekkede realkreditobligationer eller serligt dekkede obligationer, lige i1 relation til
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reglerne om forlengelse ved en fejlslagen refinansiering. Lovforslaget tilsigter séledes ikke at a@ndre pa
konkurrenceforholdene mellem realkreditinstitutter og pengeinstitutter.

Udstedelse af skibskreditobligationer er ikke omfattet af forslaget. Dette skyldes, at det er blevet
vurderet, om der er grundlag for at stille tilsvarende krav til et skibsfinansieringsinstitut, hvilket ikke er
tilfaeldet.

Lovforslaget skaber storre sikkerhed for, at investorerne fér rettidig betaling pd deres lén, idet refi-
nansieringsrisikoen handteres, ligesom der vil vare storre klarhed om, hvordan investorerne vil veare
stillet, sdfremt en refinansieringsauktion fejler. Der er endvidere helt centralt for dansk ekonomi, at der
opretholdes et bredt og likvidt realkreditobligationsmarked, saledes at danske boligejere kan finansiere sig
pa tilsvarende vilkar som 1 dag. @get gennemsigtighed og klarhed for investorerne kan bidrage til at sikre
dette.

Lovforslaget vil ogsd vere til gavn for realkreditinstitutterne, da de sikres en handtering af deres
refinansieringsrisici. Herudover sikrer forslaget, at realkreditinstitutter vil kunne afvikles med den eksi-
sterende afviklingsordning.

Lovforslaget vil som navnt give lantagere, der finansierer deres 14&n med obligationer med lebetid op
til 37 méneder, en lanesikring i form af, at der indferes et loft for, hvor meget den effektive rente kan
stige inden for et ar. Lantagerne vil ogsd nyde godt af, at realkreditsystemet bliver mere sikkert, ligesom
forslaget bidrager til at fastholde en fleksibilitet i institutternes produktudvalg til gavn for lantagerne.

Lovforslaget medvirker endelig til at understotte den finansielle stabilitet, idet der skabes klarhed
omkring, hvordan en fejlslagen refinansieringsauktion skal handteres, og hvordan realkreditinstitutter
med rentetilpasningslén kan afvikles. Herudover bidrager forslaget til at imedegd krav fra bl.a. ratingbu-
reauerne om, at refinansieringsrisikoen héndteres til gavn for institutternes rating. Dette gavner ogsa den
finansielle stabilitet.

P& baggrund af ovenstdende er det centralt, at @ndringerne hurtigt sldr igennem pa markedet, sa der
skabes en markedsstandard, som alle institutter skal folge. Lovandringen vil derfor geelde for bade nye
laneaftale og for eksisterende laneaftaler, nér lanene skal refinansieres.

Lovkravet anslds med de nuvarende renteforhold at ville betyde en mindre rentestigning for lantagerne
pa ca. 0,1 procentpoint for et etarigt rentetilpasningslan. For lan med lengere finansiering forventes
effekten at vaere mindre. Til gengeld vil alle lan, hvor lebetiden pa den bagvedliggende obligation er
mindre end 37 maneder ved udstedelse fa en sikring mod fremtidige kraftige rentestigninger. Det er sale-
des forventningen, at @ndringen vil kunne ske uden at pafere ldntagerne veasentlige omkostninger. Nar
refinansieringsrisikoen ved rentetilpasningslin fjernes fra realkreditinstitutterne via kravet om tvungen lo-
betidsforleengelse, ma det endvidere alt andet lige forventes, at institutterne vil reducere differentieringen
af bidragssatser og kursskering baseret pd, om der er tale om et rentetilpasningslan eller et fastforrentet
lan. Der er fx institutter, som pé det seneste har havet bidragssatserne og kursskaringen med henblik pa
at handtere refinansieringsrisikoen.

Det er ikke hensigten, at lovforslaget skal péavirke konkurrenceforholdet mellem penge- og realkre-
ditinstitutter. Regeringen vil folge udviklingen for boliglan taet, herunder forholdet mellem bank- og
realkreditlan. Regeringen vil tage initiativ til at skabe storre gennemsigtighed om omkostningerne ved
boliglén i1 penge- og realkreditinstitutter med henblik pa at styrke konkurrencen og gere det nemmere for
forbrugerne at finde det mest fordelagtige boligléan.

Lovforslaget indeberer ikke, at der skal indgas nye aftaler med l4ntagere, hvis eksisterende lan skal
refinansieres af obligationer med vilkar om tvungen lebetidsforlengelse. Lanets hovedstol, afdragsprofil
og lebetid @ndres sdledes ikke med vilkarsendringen, der alene vedrerer de bagvedliggende obligationer
og rentevilkarene.

Henset til, at det folger direkte af loven, at der fremadrettet skal gelde et vilkdr om tvungen lebetidsfor-
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leengelse for alle fremtidige obligationsudstedelser til finansiering af rentetilpasningslan, vil der ikke vare
behov for at foretage tinglysning af en sadan vilkdrsendring. En sddan endring vil skulle respekteres
ogsa af eventuelle efterstiende panthavere.

De foresldede regler om @&ndrede generelle obligationsvilkar i forbindelse med refinansiering vil i al-
mindelighed have karakter af erstatningsfri regulering. Det kan imidlertid ikke udelukkes, at de foreslaede
regler vil kunne ramme en lintager, der forud for lovens ikrafttreeden har optaget et rentetilpasningslan,
sd okonomisk intensivt og atypisk hérdt, at der vil kunne vere tale om et ekspropriativt indgreb mod den
pageldende. Det vil bero pa en konkret vurdering, om der 1 det enkelte tilfelde foreligger ekspropriation
efter grundlovens § 73. Spergsmalet om adgang til erstatning efter grundlovens § 73 henhegrer under
domstolene.

2. Lovforslagets indhold
2.1. Bestemmelse om udstedelse af obligationer, som har kortere lobetid end de ldn, de finansierer

2.1.1. Geeldende ret

I dag kan der udstedes realkreditobligationer, serligt deekkede realkreditobligationer og saerligt dekkede
obligationer, der ikke har mindst samme lobetid som de bagvedliggende 1an. Lanene skal lebende refinan-
sieres ved udstedelse af nye obligationer til at deekke de obligationer, der udleber. Det er ikke reguleret,
hvordan institutterne skal forholde sig, hvis de ikke kan gennemfore refinansieringen, eller hvad der skal
ske 1 forhold til lantagerne, séfremt 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 gennemfores, enten som felge af institutspecifikke eller markedsmaessige forhold, @ndres lov
om realkreditlan og realkreditobligationer, s det af loven fremgér, hvordan vilkdrene er for lantagere
og indehavere af realkreditobligationer, serligt dekkede realkreditobligationer eller serligt dekkede
obligationer, hvis en refinansiering fejler, eller hvis renten stiger uforholdsmeessigt meget.

For ogsé at have mulighed for at refinansiere et 1an, hvor obligationerne udlgber, under en konkurs, er
lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. 1 2010 blevet @ndret siledes, at hvis et realkreditinsti-
tut erkleeres konkurs, er der nu en specifik hjemmel til, at konkursboets kurator pa visse betingelser kan
udstede refinansieringsobligationer til aflosning af obligationer, der udleber. Det er dog tvivlsomt, om der
under en konkurs vil vere tilstrekkeligt med interesserede investorer til sddanne obligationer.

Nearverende @ndring af loven vil sikre, at sdfremt et realkreditinstitut gér konkurs, og der ikke er
tilstreekkeligt med interesserede investorer til refinansieringsobligationerne, er det fastlagt, hvad der sker
for indehavere af realkreditobligationer, s&rligt dekkede realkreditobligationer eller serligt dekkede
obligationer og for 14ntagere.

2.1.3. Forslagets indhold

Forslaget indeberer, at der indsattes en ny bestemmelse i1 lov om realkreditlan og realkreditobligationer
til at regulere fremtidige udstedelser af obligationer, hvor lebetiden pd lanet er lengere end lgbetiden pa
de bagvedliggende obligationer, der finansierer lanet.

Med forslaget indferes derfor en tvungen lobetidsforlaengelse for ikke-forfinansierede obligationer, hvis
renten stiger med mere end 5 procentpoint ved en refinansieringsauktion for obligationer med labetid op
til 37 maneder, eller hvis auktionen fejler for alle typer af ikke-forfinansierede obligationer. Nar forlaen-
gelsen udleses, bliver de udestdende obligationer forlenget med ét ar. Obligationerne kan forlenges ét
ar ad gangen. Hvis realkreditinstituttet er under afvikling, &ndres obligationerne til obligationer med en
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lobetid svarende til lobetiden pa det bagvedliggende 1an. De nye regler vil ogsd galde, hvis lanet er faelles
fundet via et andet obligationsudstedende institut.

Der inds@ttes en hjemmelsbestemmelse 1 lov om realkreditldn og realkreditobligationer, hvorefter
erhvervs- og vaekstministeren skal fastsaette nermere regler om gennemforsel af @ndring af obligationer.

2.2. Andring af strafbestemmelser

2.2.1. Geeldende ret

Der er 1 dag fastsat straf 1 form af bade for overtredelse af bestemmelser om udstedelse af obligationer
og overholdelse af vilkirene for disse i lov om realkreditldn og realkreditobligationer m.v. og i lov om
finansiel virksomhed.

2.2.2. Baggrunden for forslaget

Realkreditobligationer, serligt deekkede realkreditobligationer eller serligt dekkede obligationer udfyl-
der en vesentlig funktion i samfundet og den finansielle sektor, og det er derfor vaesentligt, at overtradel-
se af de grundlaeggende vilkar for udstedelse af obligationer kan strafsanktioneres.

2.2.3. Forslagets indhold

For at sikre en ensartet regulering bestemmes det 1 forslaget, at overtredelse af de nye bestemmelser
om vilkdr for udstedelse af realkreditobligationer, serligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt
dakkede obligationer tilsvarende kan straffes med bede.

2.3. Bestemmelse om pengeinstitutters scerligt deekkede obligationer

2.3.1. Geeldende ret

Pengeinstitutter kan, safremt de har tilladelse hertil, udstede sarligt deekkede obligationer. Lov om
finansiel virksomhed fastlaegger, hvordan man skal forholde sig i forhold til indfrielse af sarligt dekkede
obligationer 1 tilfelde af, at pengeinstituttets tilladelse inddrages, eller hvis pengeinstituttet erklaeres
konkurs.

Penge- og realkreditinstitutter har begge mulighed for at finansiere udldn ved udstedelse af obligatio-
ner. Pengeinstitutter har ikke samme sammenhang mellem laneaftalerne og obligationer, som kendes fra
realkreditinstitutterne. Pengeinstitutterne kan derfor ikke pd samme made @ndre lantagers rente 1 takt
med, at instituttets finansieringsudgifter a@ndrer sig. Det er derfor ikke relevant at stille samme krav til
pengeinstitutter og realkreditinstitutter 1 forbindelse med den lgbende refinansiering af lan.

2.3.2. Baggrunden for forslaget

En situation, hvor et pengeinstitut ikke har mulighed for fuld, rettidig indfrielse af indehaverne af ser-
ligt dekkede obligationer, vil primert opsta i et scenarie, hvor instituttet har faet inddraget sin tilladelse
eller er erkleret konkurs, og der er derfor behov for, at reglerne udarbejdes med henblik pd hindtering
af denne situation. For at modvirke, at der pa det danske marked opstar uhensigtsmassig konkurrencefor-
vridning i1 denne situation, tilpasses lov om finansiel virksomhed saledes, at vilkdrene for saerligt dekkede
obligationer udstedt af pengeinstitutter fir sammenlignelige vilkdr med realkreditobligationer, serligt
dekkede realkreditobligationer eller serligt deekkede obligationer udstedt af realkreditinstitutter. Herudo-
ver indferes endvidere et krav om, at pengeinstitutter ikke kan udstede sarligt dekkede obligationer med
lobetid under 2 ar. Det skal sikre, at der ikke opstar konkurrenceforvridning mellem de forskellige typer
af kreditinstitutter, uden at det dog er tilsigtet, at realkreditinstitutter og pengeinstitutter skal ensrettes i
ovrigt.
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2.3.3. Forslagets indhold

Der indsattes en bestemmelse 1 lov om finansiel virksomhed, hvorefter der skal indsattes vilkar for
serligt dekkede obligationer, der handterer indfrielse af indehavere af sarligt deekkede obligationer i den
situation, at instituttet har fiet inddraget sin tilladelse eller er erklaret konkurs.

Der indsattes en hjemmelsbestemmelse 1 lov om finansiel virksomhed, hvorefter Finanstilsynet skal
fastsaette neermere regler om forleengelse af obligationer, herunder om rentefastsettelse.

3. Okonomiske og administrative konsekvenser for det offentlige

Forslaget indeberer, at en rekke mere tekniske forhold skal reguleres na&ermere i en eller flere bekendt-
gorelser. Det indebaerer en administrativ omkostning for erhvervs- og vakstministeren til at udarbejde
denne regulering.

4. Okonomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet m.v.

Lovforslaget handterer vasentlige risici 1 det finansielle system og skaber klarhed for institutterne
for vilkarene ved uforholdsmeessigt store rentestigninger eller manglende aftagere til obligationer ved
refinansiering. Det er en vasentlig ekonomisk fordel for institutterne.

Med lovforslaget skal virksomheder, der udbyder lan baseret pa realkreditobligationer, serligt dekkede
realkreditobligationer eller serligt dekkede obligationer, indskrive nye vilkér i fremtidige udstedelser af
obligationer til brug for situationer med mangelfuld refinansiering. Virksomhederne vil i den forbindelse
opleve en raekke omstillingsomkostninger. Da disse vilkar vil kunne indarbejdes efter en elektronisk
standardformular, vurderes der ikke at vaere lobende administrative byrder forbundet med dette krav.

Virksomhederne vil endvidere skulle tilpasse interne forretningsgange og processer, sd de stemmer
overens med de nye regler. Disse justeringer vurderes ogsé at medfore en rekke omstillingsomkostninger.

5. Administrative konsekvenser for borgerne

Lovforslaget har ingen administrative konsekvenser for borgerne.

6. Miljomcessige konsekvenser
Lovforslaget har ingen miljomassige konsekvenser.

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

8. Horte virksomheder og organisationer m.v.
Et udkast til lovforslag har varet 1 sendt 1 hering hos folgende myndigheder og organisationer:

Advokatradet, Arbejderbevagelsens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets Tillegspension (ATP), Bersmaeg-
lerforeningen, Danish Venture Capital and Private Equity Association, Danmarks Nationalbank, Dan-
marks Rederiforening, Danmarks Skibskredit A/S, Dansk Aktionzrforening, 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 Fondsmaglerforening, Ejendomsforeningen,
Finansforbundet, Finanshuset i Fredensborg A/S, Finansiel Stabilitet A/S, Finans og Leasing, Finansra-
det, Danske Pengeinstitutters Forening, Finanssektorens Arbejdsgiverforening, Forbrugerombudsmanden,
Forbrugerrddet, Foreningen af Interne Revisorer, Foreningen af J. A. K. Pengeinstitutter, Forsikring
& Pension, FSR — danske revisorer, Garantifonden for indskydere og investorer, Handvarksradet,
InvesteringsForeningsRédet, KommuneKredit, Kommunernes Landsforening, Landbrug & Fedevarer,
Lokale Pengeinstitutter, Lonmodtagernes Dyrtidsfond (LD), Parcelhusejernes Landsforening, Realkredit-
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foreningen, Realkreditrddet, Regionale Bankers Forening, Fereernes Hjemmestyre, Grenlands Selvsty-
re, Beskeftigelsesministeriet, Finansministeriet, Forsvarsministeriet Justitsministeriet, Klima, Energi- og
Bygningsministeriet, Kulturministeriet, Miljeministeriet, Ministeriet for By, Bolig og Landdistrikter, Mi-
nisteriet for Forskning, Innovation og Videregdende uddannelser, Ministeriet for Fadevarer, Landbrug
og Fiskeri, Ministeriet for Sundhed og Forebyggelse, Skatteministeriet, Social- Berne og Integrationsmi-
nisteriet, Statsministeriet, Transportministeriet, Udenrigsministeriet, Undervisningsministeret, @konomi-
og Indenrigsministeriet, Konkurrence- forbrugerstyrelsen, Erhvervstyrelsen, Sefartsstyrelsen og Rigsrevi-
sionen.

9. Sammenfattende skema

Vurdering af konsekvenser af lovforslag:

Positive Konsekvenser/ [Negative Konsekvenser/

mindreudgifter (hvis ja, angiv om- jmerudgifter (hvis ja, angiv om-

fang) fang)
(konomiske konsekvenser for Ingen En reekke mere tekniske forhold
stat, kommuner og regioner skal reguleres n@rmere i en eller

flere bekendtgerelser, hvilket inde-
barer en mindre administrativ om-
kostning til at udarbejde denne re-
gulering

Administrative konsekvenser for [Ingen Ingen

stat, kommuner og regioner
Okonomiske konsekvenser for er- [Lovforslaget hdndterer veesentlige [Ingen
hvervslivet risici i det finansielle system og
skaber klarhed for institutterne for
vilkarene ved uforholdsmassigt
store rentestigninger eller mang-
lende aftagere til obligationer ved
refinansiering. Det er en vesentlig
okonomisk fordel for institutterne.
Administrative konsekvenser for |Ingen De omfattede virksomheder vil op-
erhvervslivet leve en reekke omstillingsomkost-
ninger, der dog vil kunne indarbe;j-
des efter en elektronisk standard-
formular, og derfor vurderes der
ikke at vere lobende administra-
tive byrder forbundet med dette
krav.

Virksomhederne vil endvidere
skulle tilpasse interne forretnings-
gange og processer, si de stemmer
overens med de nye regler. Disse
justeringer vurderes ogsa at med-
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fore en rekke mindre omstillings-
omkostninger.
Miljomaessige konsekvenser Ingen Ingen
Administrative konsekvenser for [Ingen Ingen
borgerne
Forholdet til EU-retten Forslaget indeholder ingen EU-retlige aspekter.
Bemcerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Til§ 1
Til nr. 1.

Denne bestemmelse skal trede 1 kraft den 31. marts 2014 og galde indtil den 31. december 2014,
hvorefter den afleses af bestemmelsen nedenfor 1 nr. 2.

Bestemmelsen galder alene, hvor lgbetiden pa et realkreditlan er leengere end lebetiden pé de bagved-
liggende realkreditobligationer, serligt dekkede realkreditobligationer eller saerligt dekkede obligationer,
og hvor lanet er baseret pd en fast rente, og hvor der skal ske refinansiering med hejst 14 méneders
mellemrum.

Bestemmelsen vedrerer alene fremtidige obligationsudstedelser. Obligationer, der ved lovens ikrafttree-
delse er udstedt, bereres dermed ikke af lovaendringen. Det indebarer, at lanetilbud, der er givet, for loven
traeeder 1 kraft, men hvor der ikke er udstedt obligationer, ogsd omfattes af lovaeendringen. Lanetilbud, der
er givet, for loven treder 1 kraft, og hvor der er udstedt obligationer (fx ved fastkurssikring), omfattes
ikke af lovendringen.

Variabelt forrentede obligationer er ikke omfattet af bestemmelsen.

Forlengelse som naevnt i stk. 1 og 2 omfatter dels obligationer, hvoraf det af vilkdrene fremgar, at de
kan forlenges i henhold til bestemmelsen, og dels obligationer, hvor det af vilkarene fremgér, at de er
forleenget 1 henhold til bestemmelsen. Sidstnaevnte vil veere tilfaeldet, safremt et institut valger at ombytte
de obligationer, som forlenges i1 henhold til § 6, stk. 1.

Lovforslaget indeberer ikke, at der skal indgas nye aftaler med l4ntagere, hvis eksisterende lan skal
refinansieres af obligationer med vilkdr om tvungen lebetidsforlengelse. Den heraf folgende @ndring
af parternes aftale vedrerende rentevilkar for lanet folger direkte af loven. ZAndringen bererer ikke
lanets hovedstol, afdragsprofil og lebetid. Vilkarsendringen vedrerer siledes alene de bagvedliggende
obligationer og rentevilkarene.

Henset til, at det folger direkte af loven, at der fremadrettet skal geelde et vilkar om tvungen lebetids-
forleengelse for alle fremtidige obligationsudstedelser til finansiering af rentetilpasningslén, og renten
1 refinansieringssituationen vil skulle fastsattes under hensyntagen hertil, vil der ikke vare behov for
at foretage tinglysning af en saddan vilkarsendring. En sddan endring vil skulle respekteres ogsé af
eventuelle efterstdende panthavere.

Det fremgér af stk. 1, at sdfremt den effektive rente i forbindelse med refinansiering af lanet bliver mere
end 5 procentpoint hgjere end den effektive rente ved udstedelse af den pdgaldende obligation, forlenges
obligationerne med 12 maneder. Nar de 12 méneder er géet, og der pa ny skal ske refinansiering, skal
dette ske til den rente, der sikrer, at der kan szlges de nedvendige nye obligationer. Det vil kunne
medfore en foragelse af renten, der ligger ud over 5 procentpoint. En refinansiering pd dette tidspunkt vil
dermed ikke pd baggrund af en rentestigning kunne udlese en ny forlengelse af disse obligationer. Der
kan sdledes alene ske forlengelse pa baggrund af en uforholdsmassig stor rentestigning én gang for en
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obligation. Hvis denne refinansiering lykkes, er der udstedt nye obligationer. Séfremt den eftektive rente
pa et senere refinansieringstidspunkt bliver mere end 5 procentpoint hgjere end den effektive rente ved
udstedelse af den pigeldende obligation, vil der skulle ske forlengelse af labetiden pd disse obligationer
med 12 méneder.

Det fremgér af stk. 2, at sifremt der ved refinansiering ikke er aftagere til alle de nedvendige nye
obligationer, forlenges de ikke-indleste obligationer med 12 maneder. Hvis der ikke er aftagere til
alle de nedvendige nye obligationer, kan forlengelsen ske flere gange, sé leenge der fortsat ikke kan
ske refinansiering. Safremt det ved en refinansiering, hvor lanet er finansieret af obligationer, der er
forlenget som folge af en uforholdsmassig stor rentestigning, konstateres, at der ikke er aftagere til alle
de nedvendige nye obligationer, forlenges de ikke-indlagste obligationer med 12 méaneder. Forlengelse
som folge af, at der ikke er aftagere til alle de nedvendige nye obligationer, sker sdledes pad samme
vilkér, uanset om obligationerne er forlenget som folge uforholdsmaessig stor rentestigning, er forlenget
som folge af manglende aftager eller ikke tidligere er forleenget. Der kan vare en del af de eksisterende
obligationer, der ikke skal erstattes af nye obligationer i forbindelse med refinansieringen af lanet, da der
kan vere afdraget pé lanet.

Det fremgar af stk. 3 at den effektive rente fastsattes, bdde ved en forlengelse som folge af en
renteforhgjelse pd 5 procentpoint og som felge af en fejlslagen refinansiering, til den effektive rente
ved obligationernes udstedelse tillagt 5 procentpoint. Ved eventuelle yderligere forleengelser af lobetiden,
som folge af at refinansieringsauktionen slar fejl 12 maneder senere, finder den eftektive rente ved
obligationernes udstedelse tillagt 5 procentpoint fortsat anvendelse.

Stk. 4 fastsetter, at sdfremt lobetiden pa et realkreditlén er leengere end lebetiden pa de bagvedliggende
realkreditobligationer, sarligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt dekkede obligationer, og de
bagvedliggende obligationer er fast forrentet og har en lgbetid pa op til 14 méneder ved udstedelsen, skal
den effektive rente, som lantager skal betale i de situationer, hvor lebetiden pa obligationerne er forlenget
efter stk. 1 eller 2, svare til den effektive rente fastsat efter stk. 3. Lovandringen indeberer ikke 1 ovrigt
@ndring af lantagers vilkér 1 henhold til eksisterende laneaftaler, dvs. at lantager fortsat skal betale afdrag
og bidrag i overensstemmelse med laneaftalen.

Det fremgér af stk. 5, at lantagerne efter forlengelsen stadig har adgang til helt eller delvist at indfri
deres lan ved indlevering af de bagvedliggende obligationer.

Hjemmelsbestemmelsen i stk. 6 inds&ttes med henblik pé, at erhvervs- og vekstministeren skal fast-
sette de naermere regler for udmentning af loven i en bekendtgerelse. Herunder herer, om specifikke
lanetyper pa grund af deres s@rlige karakteristika vil kunne undtages eller reguleres nermere, fx obligati-
oner der allerede har et indbygget renteloft. Erhvervs- og vakstministeren kan ogsa fastsatte regler om
eksempelvis konstatering af, om der er sket uforholdsmassig stor rentestigning (udlesning af rentetrigger)
og om den konkrete rentefastsattelse, hvilket blandt andet kan vare i forhold til afrunding af renten pa de
forleengede eller @ndrede obligationer, jf. § 32. Erhvervs- og vaekstministeren skal videre kunne fastleegge
regler omkring konstatering af, hvornér en refinansieringsauktion anses for at have sléet fejl. Erhvervs-
og veakstministeren skal ogsa kunne fastsaette regler om, hvilken dato obligationerne forlenges eller
@ndres fra, konsekvenserne for den serie, hvoraf nogle obligationer er blevet forlenget, orientering af
Finanstilsynet om at renten er steget saledes, at obligationerne skal forlenges eller @ndres, eller at en
auktion ikke har kunnet gennemfores som planlagt, orientering af lantagere og obligationsindehavere om
@ndrede vilkdr m.v.

Til nr. 2.

Bestemmelsen skal treede 1 kraft den 1. januar 2015 og aflese bestemmelsen ovenfor i nr. 1, som opherer
den 31. december 2014.
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Bestemmelsen gelder, hvor lgbetiden pé et realkreditlan er lengere end lebetiden pa de bagvedliggende
realkreditobligationer, serligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt dekkede obligationer.

Bestemmelsen vedrerer alene fremtidige obligationsudstedelser. Obligationer, der ved lovens ikrafttrae-
delse er udstedt, bereres dermed ikke af lovaendringen. Det indebarer, at 1anetilbud, der er givet, for loven
traeder 1 kraft, men hvor der ikke er udstedt obligationer, ogsd omfattes af lovaendringen. Lénetilbud, der
er givet, for loven traeder i kraft, og hvor der er udstedt obligationer (fx ved fastkurssikring), omfattes
ikke af lovendringen.

Lovforslaget indebarer ikke, at der skal indgas nye aftaler med lantagere, hvis eksisterende lan skal
refinansieres af obligationer med vilkdr om tvungen lebetidsforlengelse. Den heraf folgende @ndring
af parternes aftale vedrerende rentevilkir for lénet folger direkte af loven. ZEndringen bererer ikke
lanets hovedstol, afdragsprofil og lebetid. Vilkarsendringen vedrerer siledes alene de bagvedliggende
obligationer og rentevilkarene.

Henset til, at det folger direkte af loven, at der fremadrettet skal gaelde et vilkdr om tvungen lgbetids-
forlengelse for alle fremtidige obligationsudstedelser til finansiering af rentetilpasningslan, og renten
i refinansieringssituationen vil skulle fastsattes under hensyntagen hertil, vil der ikke vere behov for
at foretage tinglysning af en sddan vilkarsendring. En sddan endring vil skulle respekteres ogsd af
eventuelle efterstdende panthavere.

Stk. 1 geelder alene, hvor lgbetiden pé et realkreditlan er l&ngere end lobetiden pa de bagvedliggende
realkreditobligationer, sarligt deekkede realkreditobligationer eller serligt dekkede obligationer, og hvor
realkreditlanet er baseret pd en fast rente, og hvor der skal ske refinansiering med heojst 14 méneders
mellemrum. Det fremgér af bestemmelsen, at obligationerne forlenges med 12 méaneder, safremt den
effektive rente 1 forbindelse med refinansiering af ldnet bliver mere end 5 procentpoint hejere end den
effektive rente ved udstedelse af den pagaldende obligation.

Stk. 2 geelder alene, hvor lgbetiden pa et realkreditlan er lengere end legbetiden pa de bagvedliggende
realkreditobligationer, sarligt deekkede realkreditobligationer eller sarligt deekkede obligationer, og hvor
realkreditlanet er baseret pd en fast rente, og hvor obligationerne har en lebetid fra 14 maneder og op
til 37 méneder. Det fremgér af bestemmelsen, at obligationerne forlenges med 12 méaneder, sédfremt den
effektive rente i1 forbindelse med refinansiering af lanet bliver mere end 5 procentpoint hgjere end den
effektive rente pa en tilsvarende obligation med samme lgbetid udstedt 11-14 méneder tidligere end den
obligation, der skal udstedes med henblik pé at refinansiere lanet.

Det gaelder bade for forlengelse 1 medfor af stk. 1 og 2, at ndr de 12 méneder er gdet, og der pd ny skal
ske refinansiering, skal dette ske til den rente, der sikrer, at der kan salges de nedvendige nye obligatio-
ner. Det vil kunne medfere en foregelse af renten, der ligger ud over 5 procentpoint. En refinansiering pa
dette tidspunkt vil dermed ikke pa baggrund af en rentestigning kunne udlese en ny forlengelse af disse
obligationer. Der kan saledes alene ske forlengelse pa baggrund af en uforholdsmaessig stor rentestigning
én gang for en obligation. Hvis denne refinansiering lykkes, er der udstedt nye obligationer. Safremt
den effektive rente pa et senere refinansieringstidspunkt bliver mere end 5 procentpoint hgjere end den
effektive rente ved udstedelse af den pdgaldende obligation, vil der skulle ske forlengelse af lobetiden pé
disse obligationer med 12 méneder.

Stk. 3 gaelder alene lan, hvor lebetiden pé et realkreditlan er lengere end lobetiden pa de bagvedlig-
gende realkreditobligationer, sarligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt dekkede obligationer,
der er variabelt forrentet, og har en lobetid pa op til 37 maneder. Bestemmelsen indeberer, at det skal
gaelde, at renten ved rentefastsettelse ikke kan blive mere end 5 procentpoint hegjere end den senest
fastsatte rente. Hvis dette renteloft bliver effektivt, skal den fastsatte rente forblive uaendret i minimum 12
maneder, medmindre der fastsattes en lavere rente inden de 12 maneder. Ved forste rentefastsattelse efter
udlebet af de minimum 12 maneder vil der ikke vaere begransning pa den fastsatte rente.
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Stk. 4 omhandler situationen, hvor lebetiden pé et realkreditlén er leengere end lgbetiden pd de bagved-
liggende realkreditobligationer, serligt deekkede realkreditobligationer eller sarligt deekkede obligationer,
uanset hvor ofte, der sker refinansiering, og uanset, om obligationerne er fast eller variabelt forrentet. Be-
stemmelsen indebarer, at det skal galde, at sifremt der ved refinansiering ikke er aftagere til alle de
nedvendige nye obligationer, forlenges de ikke-indleste obligationer med 12 maneder. Hvis der ikke er
aftagere til alle de nedvendige nye obligationer, kan forlengelsen ske flere gange, sd lenge der fortsat
ikke kan ske refinansiering.

Séfremt der ved en refinansiering af obligationer, der er forlenget som folge af en uforholdsmeessig stor
rentestigning, konstateres, at der ikke er aftagere til alle de nedvendige nye obligationer, forlenges de
ikke-indleste obligationer med 12 méneder, jf. stk. 4. Forlengelse som folge af, at der ikke er aftagere til
alle de nedvendige nye obligationer, sker sdledes pa samme vilkdr, uanset om obligationerne er forlenget
som folge uforholdsmaessig stor rentestigning, jf. stk. 1 og 2, er forlenget som folge af manglende
aftagere, jf. stk. 4, eller ikke tidligere er forleenget.

Stk. 5 fastsldr, at uanset, at der er hjemmel til at forlenge obligationerne 1 medfer af enten stk. 2 eller
stk. 4, kan instituttet veelge at lade det fremga af obligationsvilkarene, at der ved manglende refinansie-
ring af 1an, hvor de bagvedliggende obligationer har en lebetid pd over 14 maneder, kan forseges en
refinansiering af 1dnet med obligationer med en kortere lobetid forud for forlengelsen efter stk. 2 eller
stk. 4. Den effektive rente ved en refinansiering med obligationer med kortere lobetid skal ikke kunne
vaere hejere end den effektive rente, ldntageren ville have faet ved en forlengelse af obligationerne 1
overensstemmelse med stk. 2 eller stk. 4.

Stk. 6 fastslér, at den effektive rente pd obligationer, der er fast forrentet, har en lebetid pa op til 14
méneder ved udstedelsen og er forlaenget, fastsattes til den effektive rente ved obligationernes udstedelse
tillagt 5 procentpoint. Renten fastsattes forste gang, labetiden pa obligationerne forlenges. Ved yderlige-
re forlengelser af lobetiden, finder den tilsvarende effektive rente anvendelse.

Det folger af stk. 7, at den effektive rente pa obligationer, der er fast forrentet, har en lgbetid over 14
maneder ved udstedelsen og er forlenget, fastsettes til den effektive rente pa en tilsvarende obligation
ved dens udstedelse 11-14 méaneder tidligere tillagt 5 procentpoint. Ved eventuelle yderligere forlaengelser
af lobetiden, som folge af, at refinansieringsauktionen slar fejl 12 maneder senere, finder den effektive
rente 1 medfer af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Det folger af stk. 8, at den effektive rente for lan, der er baseret pa bagvedliggende obligationer, der
er variabelt forrentet, fastsattes ved en forleengelse som folge af en fejslagen refinansiering, jf. stk. 4, til
den senest fastsatte rente tillagt 5 procentpoint. Ved eventuelle yderligere forlengelser af lebetiden som
folge af, at refinansieringsauktionen slér fejl 12 méaneder senere, finder den effektive rente fastsat i 1. pkt.
fortsat anvendelse.

Det folger af stk. 9, at hvis lebetiden pé et realkreditlén er leengere end lobetiden pd de bagvedliggende
realkreditobligationer, sarligt dekkede realkreditobligationer eller serligt deekkede obligationer, og de
bagvedliggende obligationer er variabelt eller fast forrentet, skal den effektive rente, som lantager skal
betale 1 de situationer, hvor lgbetiden pa obligationerne er forlenget efter stk. 1-2 og 4, svare til den
effektive rente fastsat efter stk. 6-8. Lovaendringen indeberer ikke 1 ovrigt @ndring af lantagers vilkar 1
henhold til eksisterende ldneaftaler, dvs. at lantager fortsat skal betale afdrag og bidrag i overensstemmel-
se med laneaftalen.

Det fremgér af stk. 10, at 14ntagerne efter forleengelsen stadig har adgang til helt eller delvist at indfri
deres 14n ved indlevering af de bagvedliggende obligationer.

Hjemmelsbestemmelsen 1 stk. 11 indsattes med henblik pé, at erhvervs- og vakstministeren skal
fastsette de nermere regler for udmentning af loven 1 en bekendtgerelse. Herunder herer, om specifikke
lanetyper pa grund af deres sarlige karakteristika vil kunne undtages eller reguleres naermere, fx obligati-
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oner der allerede har et indbygget renteloft. Erhvervs- og vakstministeren kan ogsé fastsatte regler om
eksempelvis konstatering af, om der er sket uforholdsmeessig stor rentestigning (udlesning af rentetrigger)
og om den konkrete rentefastsattelse, hvilket blandt andet kan vare i1 forhold til afrunding af renten pa de
forlengede eller @ndrede obligationer, jf. § 32. Erhvervs- og vakstministeren skal videre kunne fastlegge
regler omkring konstatering af, hvornér en refinansieringsauktion anses for at have slaet fejl. Erhvervs- og
vaekstministeren skal ogsé kunne fastsatte regler om, hvilken dato obligationerne forlenges eller @ndres
fra, konsekvenserne for den serie, hvoraf nogle obligationer ikke har kunnet refinansieres, orientering af
Finanstilsynet om at renten er steget siledes, at obligationerne skal forlenges eller a@ndres, eller at en
auktion ikke har kunnet gennemfores som planlagt, orientering af ldntagere og obligationsindehavere om
@ndrede vilkdr m.v.

Til nr. 3.

For realkreditobligationer, serligt deekkede realkreditobligationer og serligt dekkede obligationer gel-
der, at realkreditinstituttet kan optage l&n til at stille ekstra sikkerhed. Lan optaget til brug for at stille
ekstra sikkerhed tildeles en sarlig fortrinsstilling i tilfeelde af et instituts konkurs i forhold til simple
kreditorer, ansvarlig lanekapital og hybrid kernekapital, men er efterstillet krav fra indehavere af realkre-
ditobligationer, sarligt dekkede realkreditobligationer og serligt dekkede obligationer. Det er derfor
vaesentligt, at krav, der er efterstillet obligationsindehaverne, ikke indfries i en situation, hvor instituttet
ikke kan refinansiere lanet, nir obligationerne udleber, og derfor ikke kan dakke obligationsindehaver-
ne. Der skal derfor tages hegjde for denne situation i vilkarene for lan til at stille ekstra sikkerhed.

Det foreslas, at hvis obligationer forlenges eller @&ndres som folge af, at det 1 forbindelse med refinan-
siering konstateres, at der ikke er aftagere til alle de nedvendige nye obligationer, skal lgbetiden for lan
optaget som ekstra sikkerhed for de obligationer, der skulle have varet erstattet af nye obligationer, for-
leenges eller @ndres svarende til lobetiden pé de pidgeldende forlengede eller @ndrede obligationer. Det
gaelder ikke, sdfremt forlengelsen sker som folge af, at den effektive rente 1 forbindelse med refinansie-
ring af lanet bliver mere end 5 procentpoint hgjere end den palydende rente pd den obligation, der
udlgber, eller den senest fastsatte rente, pd den obligation, der skal erstattes af nye obligationer. Reglen
skal dog alene gelde for 1an, der har ordinzrt forfald i perioden frem til naste vellykkede refinansiering,
saledes at 14n, der forfalder efter opheret af forlengelsen af obligationerne, ikke forlenges. I forleengelsen
tilskrives der, og kan der betales renter, efter de hidtidige rentevilkér. Der er siledes alene tale om en
forlengelse.

Bestemmelsen vedrerer alene lan optaget efter lovens ikrafttraeden til brug for at stille ekstra sikkerhed,
og skal fremga af lanevilkarene. Det vil alene omfatte 14n optaget som ekstra sikkerhed i det kapitalcenter,
hvor der har vist sig ikke at kunne ske refinansiering. Hvis instituttet erstatter lanet til at stille ekstra
sikkerhed med et nyt 1an med en lgbetid, der reekker udover neeste refinansieringsauktion, kan der dog ske
indfrielse til ordinaert forfald.

Til nr. 4.

Insolvent afvikling af et realkreditinstitut 1 form af konkurs eller rekonstruktion sker i overensstemmelse
med reglerne 1 lov om finansiel virksomhed kapitel 15 og lov om realkreditlén og realkreditobligationer
m.v. Denne lovendring @&ndrer ikke pad gennemforslen af den insolvente afvikling, men regulerer alene
@ndring af obligationer, hvor der er uforholdsmeessig stor rentestigning ved refinansiering af obligationer
med en lobetid under 37 méaneder, eller hvor der ved refinansiering ikke er aftagere til alle de nedvendige
nye obligationer.

Afsigelse af konkursdekret eller indledning af rekonstruktionsbehandling medferer ikke i sig selv, at
obligationerne @ndres. Forste gang efter afsigelse af konkursdekret eller indledning af rekonstruktionsbe-
handling hvor betingelserne i § 6 er opfyldt, @ndres de omhandlede obligationer som anfort i bestemmel-
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sen. Dette geelder ogsé 1 situationen, hvor obligationerne er forleenget inden afsigelse af konkursdekret
eller indledning af rekonstruktionsbehandling. De andrede obligationer vil indgd i rekonstruktionsbe-
handlingen eller konkursboet svarende til ovrige obligationer, herunder 1 forhold til betaling af rente og
morarente. Baggrunden for dette er, at safremt der under konkurs- eller rekonstruktionsbehandling har
vist sig ikke at kunne gennemfores en refinansiering, ma det forventes, at dette forhold ikke opherer
under konkurs- eller rekonstruktionsbehandlingen.

Til nr. 5.
Strafbestemmelsen tilrettes, sdledes at overtredelse af den nye § 6, stk. 1 og 2, er strafbelagt.

Til nr. 6.
Strafbestemmelsen tilrettes, sdledes at overtraedelse af den nye § 6, stk. 1-4, er stratbelagt.

Til § 2

Tilnr. 1

Bestemmelsen er indsat for at sikre, at pengeinstitutter eller realkreditinstitutter, der fir deres l&n mod
pant i fast ejendom finansieret af et andet institut, der udsteder realkreditobligationer, sarligt dekkede
realkreditobligationer eller serligt dekkede obligationer, lader det sarskilt fremga af ldnevilkérene, at
det langivende instituttet kan have renten pa lanet, hvis finansieringsvilkarene @ndrer sig som folge af
forhold i det obligationsudstedende institut. Er det obligationsudstedende institut et realkreditinstitut, vil
det kunne skyldes, at renten pa den bagvedliggende obligation er blevet @ndret som folge af en fejlslagen
refinansiering, eller som folge af, at en rentestigning har udlest en forlengelse af obligationen. Er det
obligationsudstedende institut et pengeinstitut, vil det kunne skyldes, at administrator velger at forleenge
lobetiden pa de udstedte obligationer.

Til nr. 2

Bestemmelsen er indsat for at sikre ensartet behandling af penge- og realkreditinstitutter med respekt
for forretningsmodellerne for de to forskellige typer af finansiel virksomhed, uden at det dog er tilsigtet,
at realkreditinstitutter og pengeinstitutter skal ensrettes 1 ovrigt. For pengeinstitutter er det alene relevant
serskilt at handtere indfrielse af indehavere af sarligt dekkede obligationer i en situation omfattet af §
247 a1 lov om finansiel virksomhed.

Bestemmelsen i stk. 4 fastslar, at pengeinstituttet skal tilpasse obligationsvilkdrene, prospektet eller
andet udbudsmateriale saledes, at det fremgar, at der i tilfeelde omfattet af § 247 a kan ske forlengelse af
obligationernes lobetid svarende til labetiden pé de bagvedliggende aktiver. Bestemmelsen fastsldr videre,
hvordan renten fastsettes, sdfremt obligationerne forlenges. Da pengeinstitutter som udgangspunkt 1&ner
ud mod variabel rente, er det fundet naturligt, at renten ogsa efter en eventuel forlengelse skal vare
variabel. Hvilken referencerente, der skal anvendes ved forlengelse, vil blive nermere beskrevet i en
bekendtgerelse udstedt af Finanstilsynet.

Det er pengeinstituttets ansvar at afgere, om adgangen til at forlenge lobetiden og renten herfor skal
fremgd af obligationsvilkarene, prospektet eller et andet sted. Det afgerende er, at investor er beherigt
informeret herom.

For 14n ydet efter lovens ikrafttraeden, skal det 1 henhold til stk. 5 fremga af lanevilkarene, at administra-
tor kan have renten, hvis lebetiden pa obligationerne forlaenges. For lan ydet for lovens ikrafttreeden, kan
administrator kun have renten i overensstemmelse med de aftalte lanevilkar.

Pengeinstitutter har ikke samme sammenhang mellem 14n og obligationer, som kendes fra realkredit-
institutterne. Pengeinstitutterne kan derfor ikke endre lantagers rente pa samme made i1 takt med, at
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instituttets finansieringsudgifter andrer sig. Institutterne skal derfor fastsette 1 Idnevilkarene, at instituttet
kan have rentesatsen svarende til finansieringsvilkarene 1 en situation, hvor der ikke sker fuld rettidig
indfrielse af obligationerne. Bestemmelsen medferer ikke nogen @ndring i evrigt i pengeinstituttets
adgang til 1 henhold til de generelle lanevilkar at endre rentesatserne overfor lantager.

For szrligt dekkede obligationer gelder at pengeinstituttet kan optage lén til at opfylde krav om at
stille ekstra sikkerhed. Lan optaget til brug for at stille ekstra sikkerhed tildeles en sarlig fortrinsstilling i
tilfeelde af et instituts konkurs i forhold til simple kreditorer, ansvarlig lanekapital og hybrid kernekapital,
men er efterstillet krav fra indehavere af serligt dekkede obligationer. Det foreslds derfor i stk. 6, at
lobetiden for sddanne lén skal folge de forlengede obligationer, de ligger til sikkerhed for, s& der ikke
kan opsta en situation, hvor 1dngiver i forhold til de lan, der er optaget for at stille supplerende sikkerhed,
fyldestgores for indehavere af serligt dekkede obligationer, hvis obligationer er forleenget.

For at sikre, at 1dan med ens karakteristika behandles ensartet, indferes der 1 stk. 7 en bestemmelse, hvor-
efter pengeinstitutter ikke kan udstede sarligt dekkede obligationer med en lgbetid under 24 méneder.

I henhold til stk. 8, gelder stk. 4-7 ikke, hvor det underliggende lan ikke overholder de danske
regler men 1 stedet reglerne i et andet EU land m.v. Institutterne kan kun fravige de danske regler for
serligt dekkede obligationer og 1 stedet folge de lokale regler for sarligt dekkede obligationer efter
en konkret dispensation, som meddeles af Finanstilsynet indenfor rammerne af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udeve virksomhed som kreditinstitut samt
Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 575/2013 om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter
og investeringsselskaber.

Tilnr. 3

Hjemmelsbestemmelsen indsattes med henblik pa, at Finanstilsynet skal fastsaette de naermere regler
for den konkrete rentefastsattelse, hvilket fx kan veere i forhold til fastsaettelse af en referencerente
eller afrunding af renten pd de @&ndrede obligationer. Finanstilsynet skal ogsa kunne fastsatte nermere
regler vedrerende konstatering af, hvorvidt der kan siges ikke at vare mulighed for fuld indfrielse
af obligationerne, hvilken dato, obligationer @ndres fra, konsekvenser for det register, hvorfra obligatio-
nerne er udstedt, orientering af Finanstilsynet om @ndring af obligationer, orientering af l&ntagere og
obligationsindehavere om @ndrede vilkar m.v.

Til nr. 4

Der inds@ttes en bestemmelse i § 247 h, der fastslar under hvilke betingelser, administrator kan
forleenge sarligt dekkede obligationer. Der er tale om en konsekvensandring som folge af indsattelsen af
bestemmelseni § 152 b, stk. 4.

Tilnr. 5
Strafbestemmelsen tilrettes, sdledes at overtraedelse af den nye § 152 b, stk. 4-7, er strafbelagt.

Til § 3
Det foreslas i stk. 1, at loven traeder i1 kraft den 31. marts 2014.

Det foreslés 1 stk. 2, at fra 31. marts 2014 vil loven galde for realkreditlén, hvor de bagvedliggende
obligationer er udstedt med en lobetid pd under 14 maneder og for 1dn ydet af pengeinstitutter finansieret
ved udstedelse af sarligt dekkede obligationer. For realkreditldn, hvor de bagvedliggende obligationer er
udstedt med en lgbetid pd over 14 méneder, foreslds det, at loven forst traede 1 kraft 1. januar 2015.

Det foreslds i stk. 3, at § 1, nr. 3 og § 2, nr. 1 gaelder for l&n optaget efter lovens ikrafttreden.

Det foreslas 1 stk. 4, at loven forst finder anvendelse for eksisterende 1an ved forst kommende refinan-
siering af lanet efter lovens ikrafttraeden.

2013/1 LSF 89 18



Det foreslas 1 stk. 5, at forslaget alene skal gaelde for udstedelse af nye 1an eller omlaegninger, for sa vidt
angér 1&n med pant i fast ejendom uden for Danmark. Baggrunden herfor er, at det ikke kan udelukkes, at
registreringen af pantet uden for Danmark ville kreeve indgéelse af nye laneaftaler.

Til § 4

Bestemmelsen vedrerer lovforslagets territoriale afgraensning.

Det foreslas 1 stk. 1, at loven som udgangspunkt ikke gelder for Fereerne og Grenland, jf. dog stk. 2 og
3.

Det foreslds 1 stk. 2, at loven helt eller delvist kan sattes i kraft for Grenland ved kongelig anordning
med de afvigelser, som de grenlandske forhold tilsiger.

Det foreslas 1 stk.3, at lov om finansiel virksomhed helt eller delvist kan sattes 1 kraft for Fareerne
ved kongelig anordning med de afvigelser, som de fargske forhold tilsiger. Det skal sarligt bemaerkes, at
realkreditomridet er feeresk seranliggende. Loven finder dog anvendelse pa realkreditldn med pant 1 fast

ejendom pa Fereerne, hvis udlanet er finansieret ved udstedelse af realkreditobligationer 1 Danmark eller
ydet af realkreditinstitutter med godkendelse i Danmark.
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Bilag 1

Lovforslaget sammenholdt med geeldende lov

Geeldende formulering

§ 6 (ophavet)
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Lovforslaget

§1

I lov om realkreditlin og realkreditobligationer
m.v., jf. lovbekendtgorelse nr. 1261 af 15. novem-
ber 2010, som @ndret bl.a. ved § 31 i lov nr. 718 af
25. juni 2010, § 17 1 lov nr. 1556 af 21. december
2010 og senest ved § 9 1 lov nr. 1287 af 19. decem-
ber 2012, foretages folgende @ndringer:

1. § 6 affattes saledes:

»§ 6. Hvis lobetiden pé et realkreditlan er lenge-
re end lobetiden pa de bagvedliggende realkredit-
obligationer, sarligt deekkede realkreditobligationer
eller serligt dekkede obligationer, og de bagvedlig-
gende obligationer er fast forrentet og har en lgbe-
tid pa op til 14 méneder ved udstedelsen, galder
det for de obligationer, der ved udleb skal felges af
en ny udstedelse for at refinansiere lanet, at sdfremt
den effektive rente i forbindelse med refinansiering
af lanet bliver mere end 5 procentpoint hgjere end
den effektive rente ved udstedelse af obligationen,
forleenges lobetiden péd de pidgeldende obligationer
med 12 méneder. Ved de pagaldende obligationers
udleb efter den 12 méneders forlengelse, skal der
udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved
denne udstedelse finder 1. pkt. ikke anvendelse.

Stk. 2. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er len-
gere end lebetiden pa de bagvedliggende realkredit-
obligationer, sarligt deekkede realkreditobligationer
eller serligt dekkede obligationer, og de bagved-
liggende obligationer er fast forrentet og har en
lobetid pd op til 14 maneder ved udstedelsen eller
er forleenget efter stk. 1, gaelder det for de obligatio-
ner, der ved udleb skal felges af en ny udstedelse
for at refinansiere lanet, at safremt der ikke er afta-
gere til alle de nedvendige nye obligationer, forlaen-
ges lobetiden pé de pageldende obligationer med
12 méneder ad gangen, indtil der kan gennemfores
refinansiering, hvor der er aftagere til alle de ned-
vendige nye obligationer.
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Stk. 3. Den effektive rente pd obligationer, der er
forlenget efter stk. 1 eller 2, fastsettes til den ef-
fektive rente ved obligationernes udstedelse tillagt
5 procentpoint. Renten fastsattes forste gang, nar
lobetiden pé obligationerne forlenges. Ved yderli-
gere forlengelser af lobetiden 1 medfor af stk. 2
finder den effektive rente fastsat i 1. pkt. fortsat
anvendelse.

Stk. 4. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er lenge-
re end lgbetiden pa de bagvedliggende realkredit-
obligationer, serligt dekkede realkreditobligationer
eller serligt dekkede obligationer, og de bagved-
liggende obligationer er fast forrentet og har en
lobetid pé op til 14 méneder ved udstedelsen, skal
den effektive rente, som lantager skal betale i de
situationer, hvor lgbetiden pé obligationerne er for-
leenget efter stk. 1 eller 2, svare til den effektive
rente fastsat efter stk. 3.

Stk. 5. Forleengelse 1 henhold til stk. 1 eller 2, fra-
tager ikke realkreditinstituttets l&ntagere retten til at
foretage hel eller delvis indfrielse af 1an, der er ydet
pa grundlag af udstedelse af realkreditobligationer,
serligt dekkede realkreditobligationer eller serligt
dekkede obligationer.

Stk. 6. Erhvervs- og vakstministeren fastsatter
naermere regler om forlengelse af obligationer om-
fattet af stk. 1 og 2, og @ndring, jf. § 32.«

2. § 6 affattes saledes:

»§ 6. Hvis lobetiden pé et realkreditlan er leenge-
re end lobetiden pa de bagvedliggende realkredit-
obligationer, sarligt dekkede realkreditobligationer
eller serligt dekkede obligationer, og de bagvedlig-
gende obligationer er fast forrentet og har en labe-
tid pa op til 14 méneder ved udstedelsen, galder
det for de obligationer, der ved udleb skal folges af
en ny udstedelse for at refinansiere lanet, at sdfremt
den effektive rente i forbindelse med refinansiering
af lanet bliver mere end 5 procentpoint hgjere end
den effektive rente ved udstedelse af obligationen,
forleenges lobetiden pa de pigeldende obligationer
med 12 méneder. Ved de pagaldende obligationers
udleb efter den 12 méneders forlengelse, skal der
udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved
denne udstedelse finder 1. pkt. ikke anvendelse.
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Stk. 2. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er len-
gere end lebetiden pa de bagvedliggende realkredit-
obligationer, sarligt dekkede realkreditobligationer
eller serligt dekkede obligationer, og de bagved-
liggende obligationer er fast forrentet og har en
lobetid fra 14 maneder og op til 37 méneder ved
udstedelsen, gelder det for de obligationer, der
ved udleb skal felges af en ny udstedelse for at
refinansiere lanet, at safremt den effektive rente 1
forbindelse med refinansiering af ldnet bliver mere
end 5 procentpoint hgjere end den eftektive rente
pa en tilsvarende obligation ved dens udstedelse
11-14 maneder tidligere, forlenges lobetiden pd de
pagaldende obligationer med 12 maneder. Ved de
pagaeldende obligationers udleb efter den 12 méane-
ders forlengelse, skal der udstedes nye obligationer
til erstatning herfor. Ved denne udstedelse finder 1.
pkt. ikke anvendelse.

Stk. 3. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er len-
gere end lebetiden pa de bagvedliggende realkredit-
obligationer, sarligt deekkede realkreditobligationer
eller serligt dekkede obligationer, og de bagved-
liggende obligationer er variabelt forrentet og har
en lebetid pd op til 37 méneder, gelder det, at
renten ved rentefastsettelsen ikke kan blive mere
end 5 procentpoint hgjere end den senest fastsatte
rente. Hvis renteloftet bliver effektivt, skal den fast-
satte rente forblive uendret i minimum 12 méaneder,
medmindre der fastsattes en lavere rente inden de
12 maneder. Ved forste rentefastsattelse efter udle-
bet af de minimum 12 maneder vil der ikke vare
begraensning pa den fastsatte rente.

Stk. 4. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er len-
gere end lebetiden pa de bagvedliggende realkredit-
obligationer, sarligt dekkede realkreditobligationer
eller serligt dekkede obligationer, galder det for
de obligationer, der ved udleb skal folges af en ny
udstedelse for at refinansiere lanet, at safremt der
ikke er aftagere til alle de nedvendige nye obligati-
oner, forlenges lobetiden pa de padgaldende obliga-
tioner med 12 maneder ad gangen, indtil der kan
gennemfores refinansiering, hvor der er aftagere til
alle de nedvendige nye obligationer.

Stk. 5. Uanset stk. 2 og 4 kan det af obligations-
vilkarene fremga, at der ved manglende refinansie-
ring af lan, hvor de bagvedliggende obligationer har
en lobetid pa over 14 maneder, forseges en refinan-
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siering af ldnet med obligationer med en kortere
lobetid forud for forlengelsen efter stk. 2 eller 4.

Stk. 6. Den effektive rente pd obligationer, der er
fast forrentet, og som har en lebetid pa op til 14
maneder ved udstedelsen og er forlenget efter stk.
1 eller 4, fastseattes til den effektive rente ved ob-
ligationernes udstedelse tillagt 5 procentpoint. Ren-
ten fastsettes forste gang, nar lebetiden péd obliga-
tionerne forlenges. Ved yderligere forlaengelser af
lobetiden 1 medfer af stk. 4 finder den effektive
rente fastsat 1 medfer af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 7. Den effektive rente pd obligationer, der er
fast forrentet, og som har en lgbetid pa over 14
maneder ved udstedelsen og er forlenget efter stk.
2 eller 4, fastsattes til den effektive rente pa en
tilsvarende obligation ved dens udstedelse 11-14
maneder tidligere tillagt 5 procentpoint. Renten
fastsettes forste gang, lebetiden pa obligationerne
forleenges. Ved yderligere forlengelser af lgbetiden
1 medfor af stk. 4 finder den eftektive rente fastsat 1
medfer af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 8. Den effektive rente pd obligationer, der er
variabelt forrentet og forleenget efter stk. 4, fastsaet-
tes til den senest fastsatte rente tillagt 5 procentpo-
int. Renten fastsattes forste gang, lebetiden pa ob-
ligationerne forleenges. Ved yderligere forleengelser
af lgbetiden 1 medfer af stk. 4 finder den effektive
rente fastsat 1 medfer af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 9. Hvis lebetiden pa et realkreditlan er len-
gere end lebetiden pa de bagvedliggende realkredit-
obligationer, sarligt deekkede realkreditobligationer
eller serligt dekkede obligationer, og de bagvedlig-
gende obligationer er variabelt eller fast forrentet,
skal den effektive rente, som lantager skal betale 1
de situationer, hvor lgbetiden pa obligationerne er
forlenget efter stk. 1-2 og 4, svare til den effektive
rente fastsat efter stk. 6-8.

Stk. 10. Forlengelse i henhold til stk. 1-2 og 4,
fratager ikke realkreditinstituttets lantagere retten
til at foretage hel eller delvis indfrielse af lan ydet
pa grundlag af udstedelse af realkreditobligationer,
serligt dekkede realkreditobligationer eller serligt
dekkede obligationer.

Stk. 11. Erhvervs- og vakstministeren fastsatter
naermere regler om forlengelse af obligationer om-
fattet af stk. 1-2 og 4, og @ndring, jf. § 32.«



§32, stk. 1—5 -

§ 39, stk. 1 -

Stk. 2. Overtredelse af § 2, stk. 2, 1. pkt., § 26,
stk. 4, § 33 a, stk. 2, § 33 b, stk. 2, og § 33 ¢, stk. 1,
2 og 6, straffes med bede. P4 samme méde straffes
overtredelse af meddelelsespligten 1 § 33 d, stk. 1,
1. pkt.

§ 39, stk. 1 -

Stk. 2. Overtredelse af § 2, stk. 2, 1. pkt., § 26,
stk. 4, § 33 a, stk. 2, § 33 b, stk. 2, og § 33 c, stk. 1,
2 og 6, straffes med bede. P4 samme méde straffes
overtredelse af meddelelsespligten 1 § 33 d, stk. 1,
1. pkt.
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3. Efter § 15 indsattes for overskriften for § 16:

»§ 15 a. Hvis obligationer forlenges eller &ndres
som folge af, at det 1 forbindelse med refinansie-
ring konstateres, at der ikke er aftagere til alle
de nedvendige nye obligationer, jf. § 6 og § 32,
stk. 6, skal legbetiden for 14n optaget som ekstra
sikkerhed 1 medfer af § 15, der ordinert forfalder i
forlengelsen, og som er knyttet til de obligationer,
der forlenges eller @ndres, forlenges eller @ndres
svarende til lgbetiden pa de pageldende forlengede
eller @ndrede obligationer.

4.1 ¢ 32 indsattes som stk. 6:

»Stk. 6. § 6 finder tilsvarende anvendelse under
rekonstruktions- eller konkursbehandling. I dette
tilfelde &ndres de omhandlede obligationer dog til
fastforrentede konverterbare obligationer, der amor-
tiseres svarende til amortiseringen af de bagvedlig-
gende lan.«

5.1¢ 39, stk. 2, indsattes efter »§ 2, stk. 2, 1.
pkt.,.«: »§ 6, stk. 1 og 2,«

6.1¢ 39, stk. 2, indsattes efter »§ 2, stk. 2, 1.
pkt.,«: »§ 6, stk. 1-4,«

§2

I lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtge-
relse nr. 948 af 2. juli 2013, som @&ndret bl.a. ved §
1 ilov nr. 1287 af 19. december 2012, § 1 i lov nr.
615 af 12. juni 2013, § 2 i lov nr. 617 af 12. juni
2013 og senest ved § 25 1 lov nr. 639 af 12. juni
2013, foretages folgende @ndringer:

1.1 § 16 ¢ indsattes som stk. 2:

24



§ 16 ¢, stk. 1 ---

§ 152 b, stk. 1-3 -

§ 152 h, nr. 1-7 ---
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»Stk. 2. Det skal fremgé sarskilt af lanevilkérene,
at det ldngivende institut kan have rentesatserne
som folge af @ndrede finansieringsvilkar, jf. § 152
b, stk. 4, og lov om realkreditlan og realkreditobli-
gationer m.v. § 6.«

2.1¢ 152 b indsattes som stk. 4-8:

»Stk. 4. For lan finansieret ved udstedelse af sar-
ligt deekkede obligationer, hvor lgbetiden pa obliga-
tionerne er kortere end lgbetiden pd de bagvedlig-
gende lan, skal det fremga af obligationsvilkérene,
prospektet eller andet udbudsmateriale, at admini-
strator 1 situationer omfattet af § 247 a og 1 overens-
stemmelse med betingelserne 1 § 247 h, stk. 4, kan
forlenge obligationerne med ét ar ad gangen. Den
palydende rente pa de forlengede obligationer fast-
settes til en variabel referencerente tillagt op til 5
procentpoint. Det skal desuden fremga af obligati-
onsvilkédrene, prospektet eller andet udbudsmateria-
le, at administrator kan indfri obligationerne til kurs
pari.

Stk. 5. For laneaftaler indgéet efter lovens ikraft-
treden skal det fremgd saerskilt af Idnevilkarene,
at administrator kan have rentesatsen som folge af
@ndrede finansieringsvilkar, jf. stk. 4.

Stk. 6. Hvis serligt dekkede obligationer @ndres
1 henhold til stk. 4, skal lgbetiden for 1an optaget
som ekstra sikkerhed i medfer af § 152 b, stk. 1,
forleenges svarende til lobetiden pd de @ndrede ob-
ligationer.

Stk. 7. Lobetiden for serligt dekkede obligationer
skal pa udstedelsestidspunktet vaeere mindst 24 ma-
neder.

Stk. 8. Stk. 4-7, gaxlder ikke for sarligt daekke-
de obligationer udstedt fra et sarskilt register pa
grundlag af aktiver, der ikke pé alle omrader over-
holder de danske regler, men derimod pa de fra-
vegne omrader overholder reglerne om aktiver, der
ligger til sikkerhed for sarligt deekkede obligationer
1 lande indenfor Den Europaiske Union eller lande,
som Den Europziske Union har indgaet aftale med
pa det finansielle omrade, hvor de granseoverskri-
dende aktiviteter udeves, og hvor pantet er belig-
gende.«

3.1 152 h indsattes som nr. §:



§ 247 h, stk. 1-3 ---

§ 373, stk. 1 -

Stk. 2. Overtraedelse af § 16 ¢, § 16 d, stk. 1, § 16
f, stk. 1-3, § 54, stk. 2, § 57, stk. 1, § 57 a, stk. 1,
§ 70, stk. 1-4, § 71, stk. 1, § 72, stk. 1 og 2, og stk.
3, 3. pkt., § 73, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2, § 77, stk.
1-6 og 10, § 77 a, stk. 1-70g 9, §§ 77 b og 77 ¢, §
77 d, stk. 1 og 2, § 79 a, stk. 1, nr. 1, § 80, stk. 1,
stk. 2, 1. pkt., og stk. 3, 7 og 8, § 108, stk. 1-6, §
121, stk. 1, §§ 122 og 123, § 152 a, stk. 1, 1. pkt., §
152 ¢, stk. 2, § 152 d, stk. 1 og 2, § 152 e, stk. 1, §
152 g, stk. 1, 1. og 3. pkt., stk. 2 og stk. 4, 1. pkt.,
§§ 158, 159 og 167, § 183, stk. 1, 1. pkt., og stk. 5,
§ 184, stk. 1, § 185, stk. 1 og 2, og stk. 3, 1. pkt.,
§§ 186 og 187, § 188, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk.
3, 2. pkt., §§ 189 og 190, § 191, stk. 1-3, § 192, 1.
pkt., § 193, 1. pkt., § 198, stk. 1, § 199, stk. 2 og 5,
§ 247 a, stk. 9 og 10, § 343 t, stk. 1, § 347 b, stk. 3
og 6, § 354 a, stk. 1, 1.-5. pkt., og stk. 2, 1.-7. pkt.,
samt artikel 4 1 Radets forordning om anvendelse
af internationale regnskabsstandarder og artikel 4,
stk. 1, 1 Europa-Parlamentets og Rédets forordning
om kreditvurderingsbureauer, straffes med beode. P4
samme made straffes overtreedelse af meddelelses-
pligteni § 152 a, stk. 2, 1. pkt.
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»8) forlengelse af obligationer 1 medfer af § 152 b,
stk. 4, herunder om rentefastsattelse.«

4.1 ¢§ 247 h indsattes som stk. 4:

»Stk. 4. Finder administrator at mulighederne i
stk. 1-3 ikke er tilstreekkelige, og der ikke kan ske
fuld rettidig indfrielse af indehaverne af saerligt
dekkede obligationer, kan administrator udskyde
forfaldstidspunktet pa de sarligt dekkede obligati-
oner i overensstemmelse med § 152 b, stk. 4-6.«

5.1§ 373, stk. 2, 1. pkt., indsattes efter »§ 152 a,
stk. 1, 1. pkt.,« »§ 152 b, stk. 4-7,«

§3

Stk. 1. Loven treeder 1 kraft den 31. marts 2014, jf.
dog stk. 2-4.

Stk. 2. § 1, nr. 2 og 6, treder 1 kraft 1. januar
2015. Samtidig ophaves § 1, nr. 1 og 5.

Stk. 3. § 1, nr. 3 og § 2, nr. 1 geelder for lan
optaget efter lovens ikrafttraeden.

Stk. 4. For obligationer udstedt til finansiering af
fast ejendom beliggende uden for Danmark, galder
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loven kun for obligationer til finansiering af lén
optaget efter lovens ikrafttraeden.

§4

Stk. 1. Loven gelder ikke for Fergerne og Gron-
land, jf. dog stk. 2 og 3.

Stk. 2. Loven kan ved kongelig anordning helt
eller delvis sattes 1 kraft for Grenland med de afvi-
gelser, som de gronlandske forhold tilsiger.

Stk. 3. § 2 kan ved kongelig anordning helt eller
delvis sattes 1 kraft for Feroerne med de afvigelser,
som de fereske forhold tilsiger.



	§ 1
	1
	2
	3
	4
	5
	6

	§ 2
	1
	2
	3
	4
	5

	§ 3
	§ 4
	Bemærkninger til lovforslaget
	Bemærkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
	Bilag 1 - Lovforslaget sammenholdt med gældende lov


