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§1

I lov om realkreditln og realkreditobligationer m.v., jf.
lovbekendtgarelse nr. 1261 af 15. november 2010, som
&ndret bl.a. ved 8 31 i lov nr. 718 af 25. juni 2010, § 17 i
lov nr. 1556 af 21. december 2010 og senest ved 8 9 i lov nr.
1287 af 19. december 2012, foretages fglgende endringer:

1. § 6 affattes saledes:

»§ 6. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er lngere end lg-
betiden pa de bagvedliggende realkreditobligationer, serligt
daekkede realkreditobligationer eller sarligt deekkede obli-
gationer, og de bagvedliggende obligationer er fast forrentet
og har en lgbetid pa op til 14 maneder ved udstedelsen, geel-
der det for de obligationer, der ved udlgb skal falges af en
ny udstedelse for at refinansiere lanet, at séfremt den effekti-
ve rente i forbindelse med refinansiering af 1anet bliver mere
end 5 procentpoint hgjere end den effektive rente ved ud-
stedelse af obligationen, forleenges lgbetiden pa de pagel-
dende obligationer med 12 méneder. Ved de péagzldende
obligationers udlgb efter den 12 maneders forleengelse, skal
der udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved den-
ne udstedelse finder 1. pkt. ikke anvendelse.

Stk. 2. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er lengere end
lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobligationer, sr-
ligt deekkede realkreditobligationer eller sarligt deekkede
obligationer, og de bagvedliggende obligationer er fast for-
rentet og har en lgbetid pa op til 14 maneder ved udstedel-
sen eller er forleenget efter stk. 1, geelder det for de obligati-
oner, der ved udlgb skal fglges af en ny udstedelse for at re-
finansiere lanet, at safremt der ikke er aftagere til alle de
ngdvendige nye obligationer, forlenges lgbetiden pa de pa-
geeldende obligationer med 12 maneder ad gangen, indtil der
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kan gennemfares refinansiering, hvor der er aftagere til alle
de ngdvendige nye obligationer.

Stk. 3. Den effektive rente pa obligationer, der er forlaen-
get efter stk. 1 eller 2, fastsattes til den effektive rente ved
obligationernes udstedelse tillagt 5 procentpoint. Renten
fastsattes farste gang, nar lgbetiden pé& obligationerne for-
leenges. Ved yderligere forlengelser af lgbetiden i medfar af
stk. 2 finder den effektive rente fastsat i 1. pkt. fortsat an-
vendelse.

Stk. 4. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er leengere end
lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobligationer, ser-
ligt deekkede realkreditobligationer eller serligt deekkede
obligationer, og de bagvedliggende obligationer er fast for-
rentet og har en lgbetid pa op til 14 maneder ved udstedel-
sen, skal den effektive rente, som lantager skal betale i de si-
tuationer, hvor lgbetiden pa obligationerne er forlaenget efter
stk. 1 eller 2, svare til den effektive rente fastsat efter stk. 3.

Stk. 5. Forlengelse i henhold til stk. 1 eller 2, fratager ik-
ke realkreditinstituttets lantagere retten til at foretage hel el-
ler delvis indfrielse af lan, der er ydet pa grundlag af udsted-
else af realkreditobligationer, sarligt deekkede realkreditob-
ligationer eller sarligt deekkede obligationer.

Stk. 6. Erhvervs- og vakstministeren fastsatter narmere
regler om forlaengelse af obligationer omfattet af stk. 1 og 2,
og &ndring, jf. § 32.«

2. § 6 affattes saledes:

»8 6. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er leengere end lg-
betiden pa de bagvedliggende realkreditobligationer, szrligt
deekkede realkreditobligationer eller seerligt deekkede obli-
gationer, og de bagvedliggende obligationer er fast forrentet
og har en Igbetid pa op til 14 maneder ved udstedelsen, gel-
der det for de obligationer, der ved udlgb skal falges af en
ny udstedelse for at refinansiere lanet, at safremt den effekti-
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ve rente i forbindelse med refinansiering af lanet bliver mere
end 5 procentpoint hgjere end den effektive rente ved ud-
stedelse af obligationen, forleenges lgbetiden pa de pagel-
dende obligationer med 12 méneder. Ved de péagaldende
obligationers udlgb efter den 12 maneders forlengelse, skal
der udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved den-
ne udstedelse finder 1. pkt. ikke anvendelse.

Stk. 2. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er laengere end
lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobligationer, ser-
ligt deekkede realkreditobligationer eller sarligt deekkede
obligationer, og de bagvedliggende obligationer er fast for-
rentet og har en lgbetid fra 14 méaneder og op til 37 maneder
ved udstedelsen, gaelder det for de obligationer, der ved ud-
lgb skal falges af en ny udstedelse for at refinansiere lanet,
at safremt den effektive rente i forbindelse med refinansie-
ring af Ianet bliver mere end 5 procentpoint hgjere end den
effektive rente pa en tilsvarende obligation ved dens udsted-
else 11-14 maneder tidligere, forleenges lgbetiden pa de pa-
galdende obligationer med 12 maneder. Ved de pagaldende
obligationers udlgb efter den 12 maneders forlengelse, skal
der udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved den-
ne udstedelse finder 1. pkt. ikke anvendelse.

Stk. 3. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er lengere end
lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobligationer, ser-
ligt deekkede realkreditobligationer eller sarligt deekkede
obligationer, og de bagvedliggende obligationer er variabelt
forrentet og har en lgbetid pa op til 37 maneder, geelder det,
at renten ved rentefastsattelsen ikke kan blive mere end 5
procentpoint hgjere end den senest fastsatte rente. Hvis ren-
teloftet bliver effektivt, skal den fastsatte rente forblive
uendret i minimum 12 maéneder, medmindre der fastsattes
en lavere rente inden de 12 maneder. Ved farste rentefast-
sattelse efter udlgbet af de minimum 12 maneder vil der ik-
ke veaere begrensning pa den fastsatte rente.

Stk. 4. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er lengere end
lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobligationer, ser-
ligt deekkede realkreditobligationer eller sarligt deekkede
obligationer, gelder det for de obligationer, der ved udlgb
skal fglges af en ny udstedelse for at refinansiere Ianet, at
safremt der ikke er aftagere til alle de ngdvendige nye obli-
gationer, forleenges lgbetiden pé de pagaldende obligationer
med 12 maneder ad gangen, indtil der kan gennemfares refi-
nansiering, hvor der er aftagere til alle de ngdvendige nye
obligationer.

Stk. 5. Uanset stk. 2 og 4 kan det af obligationsvilkarene
fremga, at der ved manglende refinansiering af lan, hvor de
bagvedliggende obligationer har en Igbetid pa over 14 ma-
neder, forsgges en refinansiering af lanet med obligationer
med en Kortere lgbetid forud for forleengelsen efter stk. 2 el-
ler 4.

Stk. 6. Den effektive rente pa obligationer, der er fast for-
rentet, og som har en Igbetid pa op til 14 maneder ved udste-
delsen og er forleenget efter stk. 1 eller 4, fastsattes til den
effektive rente ved obligationernes udstedelse tillagt 5 pro-
centpoint. Renten fastsattes farste gang, nar lgbetiden pa
obligationerne forlenges. Ved yderligere forlengelser af lg-
betiden i medfer af stk. 4 finder den effektive rente fastsat i
medfar af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 7. Den effektive rente pa obligationer, der er fast for-
rentet, og som har en Igbetid pa over 14 maneder ved udste-
delsen og er forleenget efter stk. 2 eller 4, fastsattes til den
effektive rente pa en tilsvarende obligation ved dens udsted-
else 11-14 maneder tidligere tillagt 5 procentpoint. Renten
fastsattes forste gang, lebetiden pa obligationerne forleen-
ges. Ved yderligere forleengelser af lgbetiden i medfer af
stk. 4 finder den effektive rente fastsat i medfer af 1. pkt.
fortsat anvendelse.

Stk. 8. Den effektive rente pa obligationer, der er variabelt
forrentet og forleenget efter stk. 4, fastseettes til den senest
fastsatte rente tillagt 5 procentpoint. Renten fastsattes fgrste
gang, lgbetiden pa obligationerne forleenges. Ved yderligere
forleengelser af lgbetiden i medfar af stk. 4 finder den effek-
tive rente fastsat i medfer af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 9. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er lengere end
lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobligationer, seer-
ligt deekkede realkreditobligationer eller serligt deekkede
obligationer, og de bagvedliggende obligationer er variabelt
eller fast forrentet, skal den effektive rente, som lantager
skal betale i de situationer, hvor lgbetiden pa obligationerne
er forleenget 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 1&n ydet p& grundlag af udstedelse
af realkreditobligationer, serligt deekkede realkreditobligati-
oner eller szrligt deekkede obligationer.

Stk. 11. Erhvervs- og veekstministeren fastsatter nermere
regler om forleengelse af obligationer omfattet af stk. 1-2 og
4, og &ndring, jf. § 32.«

3. Efter § 15 indsettes far overskriften for § 16:

»8 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 ngdvendige nye obligatio-
ner, jf. § 6 og § 32, stk. 6, skal lgbetiden for Ian optaget som
ekstra sikkerhed i medfer af § 15, der ordinaert forfalder i
forleengelsen, og som er knyttet til de obligationer, der for-
leenges eller &ndres, forlenges eller endres svarende til 1g-
betiden pa de pagaldende forleengede eller ndrede obliga-
tioner.

Stk. 2. Hvis instituttet optager nye lan til hel eller delvis
erstatning af de i stk. 1. naevnte 1an, kan de i stk. 1. nevnte
1&n dog helt eller delvis indfries til ordinzrt forfald.«

4.1 8 32 indsattes som stk. 6:

»Stk. 6. § 6 finder tilsvarende anvendelse under rekon-
struktions- eller konkursbehandling. | dette tilfelde a&ndres
de omhandlede obligationer dog til fastforrentede konverter-
bare obligationer, der amortiseres svarende til amortiserin-
gen af de bagvedliggende lan.«

5.1 8 39, stk. 2, indszttes efter »8 2, stk. 2, 1. pkt.,«: »§ 6,
stk. 1 og 2,«.

6. 1 8 39, stk. 2, indsattes efter »8 2, stk. 2, 1. pkt.,«: »8 6,
stk. 1-4,«.



§2

I lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtgarelse nr.
948 af 2. juli 2013, som &ndret bl.a. ved § 1 i lov 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 8§ 25 i lov nr. 639
af 12. juni 2013, foretages fglgende sndringer:

1.1 8§ 16 c indseettes som stk. 2:

»Stk. 2. Det skal fremga seerskilt af lanevilkarene, at det
langivende institut kan have rentesatserne som fglge af &n-
drede finansieringsvilkar, jf. § 152 b, stk. 4, og lov om real-
kreditlan og realkreditobligationer m.v. § 6.«

2. 18152 b indseettes som stk. 4-8:

»Stk. 4. For lan finansieret ved udstedelse af serligt deek-
kede obligationer, hvor lgbetiden pa obligationerne er korte-
re end lgbetiden pa de bagvedliggende 1an, skal det fremga
af obligationsvilkarene, prospektet eller andet udbudsmateri-
ale, at administrator i situationer omfattet af 8§ 247 a og i
overensstemmelse med betingelserne i § 247 h, stk. 4, kan
forleenge obligationerne med ét ar ad gangen. Den palyden-
de rente pa de forleengede obligationer fastsettes til en vari-
abel referencerente tillagt op til 5 procentpoint. Det skal des-
uden fremga af obligationsvilkarene, prospektet eller andet
udbudsmateriale, at administrator kan indfri obligationerne
til kurs pari.

Stk. 5. For laneaftaler indgaet efter lovens ikrafttreeden
skal det fremgd seerskilt af Ianevilkarene, at administrator
kan haeve rentesatsen som falge af &ndrede finansieringsvil-
kar, jf. stk. 4.

Stk. 6. Hvis seerligt deekkede obligationer &ndres i hen-
hold til stk. 4, skal lgbetiden for 1an optaget som ekstra sik-
kerhed i medfar af 8 152 b, stk. 1, forleenges svarende til 1g-
betiden pa de @ndrede obligationer.

Stk. 7. Lgbetiden for szrligt deekkede obligationer skal pa
udstedelsestidspunktet veere mindst 24 méneder.

Stk. 8. Stk. 4-7, geelder ikke for serligt deekkede obligati-
oner udstedt fra et searskilt register pa grundlag af aktiver,
der ikke pa alle omrader overholder de danske regler, men
derimod pa de fravegne omrader overholder reglerne om ak-
tiver, der ligger til sikkerhed for serligt deekkede obligatio-
ner i lande indenfor Den Europaiske Union eller lande, som
Den Europziske Union har indgaet aftale med pa det finan-

sielle omrade, hvor de grenseoverskridende aktiviteter udg-
ves, og hvor pantet er beliggende.«

3. 18152 h indsattes som nr. 8:
»8) forlengelse af obligationer i medfer af § 152 b, stk. 4,
herunder om rentefastseettelse.«

4.1 8 247 h indsettes som stk. 4:

»Stk. 4. Finder administrator at mulighederne i stk. 1-3 ik-
ke er tilstrekkelige, og der ikke kan ske fuld rettidig indfri-
else af indehaverne af sarligt deekkede obligationer, kan ad-
ministrator udskyde forfaldstidspunktet pa de szrligt daekke-
de obligationer i overensstemmelse med § 152 b, stk. 4-6.«

5. 18 373, stk. 2, 1. pkt., indsattes efter »§ 152 a, stk. 1, 1.
pkt.,« »§ 152 b, stk. 4-7 «
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Stk. 1. Loven traeder i kraft den 31. marts 2014, jf. dog
stk. 2-5.

Stk. 2. 8 1, nr. 2 og 6, treeder i kraft 1. januar 2015. Samti-
dig ophaves § 1, nr. 1 og 5.

Stk. 3. § 1, nr. 3 0g § 2, nr. 1 geelder for 1an optaget efter
lovens ikrafttraeden.

Stk. 4. For eksisterende lan finder loven farst anvendelse
ved farst kommende refinansiering efter lovens ikrafttree-
den.

Stk. 5. For obligationer udstedt til finansiering af fast
ejendom beliggende uden for Danmark, gelder loven kun
for obligationer til finansiering af lan optaget efter lovens
ikrafttreeden.

§4

Stk. 1. Loven gelder ikke for Fargerne og Grgnland, jf.
dog stk. 2 og 3.

Stk. 2. Loven kan ved kongelig anordning helt eller delvis
seettes i kraft for Gregnland med de afvigelser, som de gren-
landske forhold tilsiger.

Stk. 3. § 2 kan ved kongelig anordning helt eller delvis
seettes i kraft for Feergerne med de afvigelser, som de feergs-
ke forhold tilsiger.
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1. Indledning

Realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligati-
oner og serligt deekkede obligationer er serligt sikre veerdi-
papirer, der har en vigtig funktion i det finansielle system.
Det er derfor af stor betydning, at obligationerne beholder
deres status som seerligt sikre.

Lan ydet af realkreditinstitutter, som er baseret pa udsted-
else af enten fastforrentede eller variabelt forrentede obliga-
tioner, hvor Igbetiden pa lanet er leengere end de bagvedlig-
gende obligationer, og hvor der derfor skal ske en Igbende
rentetilpasning, kaldes rentetilpasningslan.

Rentetilpasningslanene er introduceret af realkreditinsti-
tutterne i 1996 og har serligt de seneste ar vaeret populare,
formentlig drevet af, at den korte rente i en lang periode har
veeret markbart lavere end den lange rente. Det har skabt
billig realkreditfinansiering for lantagere, som belaner fast
ejendom. Pa investorsiden er obligationer med kort Igbetid
et vigtigt instrument til likviditetsstyring, herunder seerligt i
pengeinstitutterne.

Rentetilpasningslan er karakteriseret ved at have en lgbe-
tid pa typisk 30 ar og ved at vere finansieret ved udstedelse
af kortere fastforrentede obligationer med en lgbetid pa op
til 10 &r. Renten fastsattes séledes for en periode ad gangen
og @&ndrer sig ved den naste refinansiering. Obligationerne
kan ogsa have variabel rente, hvor renten fastsattes pa bag-
grund af en referencerente, fx CITA (Copenhagen Interbank
Tomorrow/Next Average), med et tilleeg, og hvor de bag-
vedliggende obligationer har en kortere lgbetid end lanet.
Det afggrende er dog, om lgbetiden pa lanet er lengere end
lgbetiden pa obligationen, saledes at der lgbende skal ske re-
finansiering.

Ved udlgb af obligationerne indfries disse af instituttet, og
til aflgsning af de indfriede obligationer udsteder instituttet
nye obligationer. Den effektive rente for lantager for den
naeste renteperiode afhaenger af, til hvilken kurs/rente de nye
obligationer kan szlges.

@konomiske og administrative konsekvenser for stat, kommuner og regioner
@konomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet

Pr. 30. juni 2013 var der realkreditlan for i alt 2.587 mia.
kr., heraf rentetilpasningslan for 1.402 mia. kr., fastforrente-
de 1an for 633 mia. kr. og lan med markedsbaseret rente 481
mia. kr.

Den lgbende refinansiering af lanene i form af auktioner
over nye obligationer indeberer en risiko for, at det pa tids-
punktet for refinansieringen ikke er muligt at afsette et til-
streekkeligt antal nye obligationer. Dette kan skyldes ud-
sving i markedet, eller det kan skyldes, at et konkret institut
har specifikke problemer. Ratingbureauerne har i den senere
tid haft @get fokus pa denne refinansieringsrisiko og har stil-
let krav til institutterne om at nedbringe denne.

Hvis en refinansiering fejler helt eller delvist, vil det kun-
ne fa store konsekvenser for realkreditinstituttet, for lanta-
gerne, for obligationsinvestor og for samfundet. En fejlsla-
gen auktion vil skabe stor usikkerhed om, hvordan bade in-
vestorer og lantagere vil vare stillet, ligesom der mere gene-
relt vil blive skabt tvivl om den danske realkreditmodel. Det
vil kunne pavirke den finansielle stabilitet, da realkreditin-
stitutterne udger en vasentlig del af den danske finansielle
sektor og bidrager til finansiering af store dele af samfunds-
gkonomien.

Pa baggrund af ovenstéende nedsatte Erhvervs- og Vakst-
ministeriet i september 2013 en arbejdsgruppe med deltagel-
se af Erhvervs- og Vekstministeriet, Nationalbanken, Fi-
nanstilsynet, Finansministeriet, @konomi- og Indenrigsmini-
steriet og Statsministeriet, der skulle afdeekke mulige risici i
forhold til realkreditbelaning 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 opsté pro-
blemer med at sikre, at alle lan kan refinansieres som forud-
sat ved udstedelsen.

Det er derfor vurderet ngdvendigt eksplicit at regulere den
situation, hvor en refinansieringsauktion fejler, eller hvor
auktionen medfarer meget store rentestigninger for lantager.
Lovforslaget a&ndrer reglerne for udstedelse af obligationer



til brug for lgbende refinansiering af realkreditlan, hvor Ig-
betiden pa lanet er lengere end lgbetiden pa de bagvedlig-
gende obligationer, der finansierer lanet. Med lovforslaget
handteres realkreditinstitutternes refinansieringsrisiko.

Med forslaget indfgres derfor en tvungen lgbetidsforleen-
gelse for ikke-forfinansierede obligationer, hvis renten stiger
med mere end 5 procentpoint ved en refinansieringsauktion
for obligationer med lgbetid op til 37 maneder, eller hvis
auktionen fejler for alle typer af ikke-forfinansierede obliga-
tioner. Nar forleengelsen udlgses, bliver de udestadende obli-
gationer forleenget med ét ar. Obligationerne kan forlaenges
ét ar ad gangen. Hvis realkreditinstituttet er under afvikling,
&ndres obligationerne til obligationer med en lgbetid sva-
rende til Igbetiden pa det bagvedliggende Ian.

Med forslaget indfares der et loft pd 5 procentpoint over,
hvor meget den effektive rente kan stige inden for ét ar. Lof-
tet gaelder for alle 1an, hvor Igbetiden pa den bagvedliggende
obligation er mindre end 37 maneder ved udstedelse. Rente-
loftet udger en entydig og kendt udlgser for lgbetidsforleen-
gelse. Renteloftet beskytter lantagerne mod meget store,
pludselige rentesendringer. Det betyder, at der samtidig leeg-
ges begraensninger pa instituttets tabsrisiko, dvs. det forhold,
at lantagernes renterisiko kan vende tilbage til instituttet
som kreditrisiko. Derudover ger renteloftet det muligt for
investorerne at fastsatte prisen pa, at obligationen kan Igbe-
tidsforleenges. Renteloftet er sat til 5 procentpoint ud fra en
malsztning om, at renteloftet kun udlgses i situationer, som
forekommer meget sjeeldent, men kan have store konsekven-
ser. Rentestigninger i den starrelsesorden er kun forekom-
met enkelte gange de sidste 150 ar.

Refinansieringsrisikoen findes ogsd, nar pengeinstitutter
yder lan finansieret ved udstedelse af serligt dekkede obli-
gationer. For pengeinstitutter vil refinansieringsrisikoen dog
optraede i en situation, hvor instituttet har faet inddraget sin
tilladelse eller erkleres konkurs. Lovforslaget tilpasser der-
for ogsd lov om finansiel virksomhed, s der kommer til at
geelde sammenlignelige vilkar for penge- og realkreditinsti-
tutter, der yder Ian sikret mod pant i fast ejendom beliggen-
de i Danmark, hvad enten disse er finansieret af henholdsvis
realkreditobligationer, sarligt deekkede realkreditobligatio-
ner eller sarligt deekkede obligationer. Herudover indfares
endvidere et krav om, at pengeinstitutter ikke kan udstede
serligt daekkede obligationer med lgbetid under 2 ar. Det
skal sikre, at der pa det danske marked ikke opstar konkur-
renceforvridning mellem de forskellige typer af kreditinsti-
tutter.

Det er hensigten med lovforslaget, i sa vid udstrekning
som muligt, at stille realkreditinstitutter og pengeinstitutter,
der finansierer deres udlan sikret mod pant i fast ejendom
med henholdsvis realkreditobligationer, s&rligt dekkede re-
alkreditobligationer eller serligt deekkede obligationer, lige i
relation til reglerne om forleengelse ved en fejlslagen refi-
nansiering. Lovforslaget tilsigter saledes ikke at @ndre pa
konkurrenceforholdene mellem realkreditinstitutter og pen-
geinstitutter.

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 skibsfinansie-
ringsinstitut, hvilket ikke er tilfeeldet.

Lovforslaget skaber starre sikkerhed for, at investorerne
fér rettidig betaling pa deres lan, idet refinansieringsrisikoen
handteres, ligesom der vil veere starre klarhed om, hvordan
investorerne vil veere stillet, sdfremt en refinansieringsaukti-
on fejler. Der er endvidere helt centralt for dansk gkonomi,
at der opretholdes et bredt og likvidt realkreditobligations-
marked, saledes at danske boligejere kan finansiere sig pa
tilsvarende vilkar som i dag. @get gennemsigtighed og klar-
hed for investorerne kan bidrage til at sikre dette.

Lovforslaget vil ogsa vere til gavn for realkreditinstitut-
terne, da de sikres en handtering af deres refinansieringsrisi-
ci. Herudover sikrer forslaget, at realkreditinstitutter vil kun-
ne afvikles med den eksisterende afviklingsordning.

Lovforslaget vil som navnt give lantagere, der finansierer
deres lan med obligationer med lgbetid op til 37 maneder,
en lanesikring i form af, at der indfares et loft for, hvor me-
get den effektive rente kan stige inden for et r. Lantagerne
vil ogsa nyde godt af, at realkreditsystemet bliver mere sik-
kert, ligesom forslaget bidrager til at fastholde en fleksibili-
tet i institutternes produktudvalg til gavn for lantagerne.

Lovforslaget medvirker endelig til at understatte den fi-
nansielle stabilitet, idet der skabes klarhed omkring, hvor-
dan en fejlslagen refinansieringsauktion skal handteres, og
hvordan realkreditinstitutter med rentetilpasningslan kan af-
vikles. Herudover bidrager forslaget til at imgdegé krav fra
bl.a. ratingbureauerne om, at refinansieringsrisikoen handte-
res til gavn for institutternes rating. Dette gavner ogsa den
finansielle stabilitet.

P& baggrund af ovenstaende er det centralt, at &ndringerne
hurtigt slar igennem pa markedet, s der skabes en markeds-
standard, som alle institutter skal fglge. Loveendringen vil
derfor gaelde for bade nye laneaftale og for eksisterende la-
neaftaler, nar lanene skal refinansieres.

Lovkravet anslas med de nuveerende renteforhold at ville
betyde en mindre rentestigning for lantagerne pa ca. 0,1 pro-
centpoint for et etarigt rentetilpasningslan. For l1an med len-
gere finansiering forventes effekten at vaere mindre. Til gen-
geeld vil alle 1an, hvor Igbetiden pa den bagvedliggende obli-
gation er mindre end 37 méneder ved udstedelse fa en sik-
ring mod fremtidige kraftige rentestigninger. Det er saledes
forventningen, at @ndringen vil kunne ske uden at pafare
lantagerne vaesentlige omkostninger. Nar refinansieringsrisi-
koen ved rentetilpasningslan fjernes fra realkreditinstitutter-
ne via kravet om tvungen Igbetidsforleengelse, ma det endvi-
dere alt andet lige forventes, at institutterne vil reducere dif-
ferentieringen af bidragssatser og kursskaering baseret pa,
om der er tale om et rentetilpasningslan eller et fastforrentet
1an. Der er fx institutter, som pa det seneste har havet bi-
dragssatserne og kursskaringen med henblik pa at handtere
refinansieringsrisikoen.

Det er ikke hensigten, at lovforslaget skal pavirke konkur-
renceforholdet mellem penge- og realkreditinstitutter. Rege-
ringen vil falge udviklingen for boliglan teet, herunder for-
holdet mellem bank- og realkreditlan. Regeringen vil tage



initiativ til at skabe starre gennemsigtighed om omkostnin-
gerne ved boliglan i penge- og realkreditinstitutter med hen-
blik pa at styrke konkurrencen og gere det nemmere for for-
brugerne at finde det mest fordelagtige boliglan.

Lovforslaget indebzrer ikke, at der skal indgas nye aftaler
med lantagere, hvis eksisterende 1an skal refinansieres af ob-
ligationer med vilkdr om tvungen lgbetidsforleengelse. La-
nets hovedstol, afdragsprofil og lgbetid &ndres saledes ikke
med vilkarsendringen, der alene vedrarer de bagvedliggen-
de obligationer og rentevilkarene.

Henset til, at det folger direkte af loven, at der fremadret-
tet skal geelde et vilkdr om tvungen lgbetidsforleengelse for
alle fremtidige obligationsudstedelser til finansiering af ren-
tetilpasningslan, vil der ikke veere behov for at foretage tin-
glysning af en sadan vilkarsendring. En sadan &ndring vil
skulle respekteres ogsé af eventuelle efterstdende panthave-
re.

De foreslaede regler om &ndrede generelle obligationsvil-
kér i forbindelse med refinansiering vil i almindelighed have
karakter af erstatningsfri regulering. Det kan imidlertid ikke
udelukkes, at de foresldede regler vil kunne ramme en lanta-
ger, der forud for lovens ikrafttreeden har optaget et rentetil-
pasningslan, s gkonomisk intensivt og atypisk hardt, at der
vil kunne vere tale om et ekspropriativt indgreb mod den
pagaeldende. Det vil bero pa en konkret vurdering, om der i
det enkelte tilfalde foreligger ekspropriation efter grundlo-
vens § 73. Spgrgsmalet om adgang til erstatning efter grund-
lovens § 73 henhgrer under domstolene.

2. Lovforslagets indhold

2.1. Bestemmelse om udstedelse af obligationer, som har
kortere lgbetid end de 1&n, de finansierer

2.1.1. Geldende ret

I dag kan der udstedes realkreditobligationer, sgrligt deek-
kede realkreditobligationer og sarligt deekkede obligationer,
der ikke har mindst samme lIgbetid som de bagvedliggende
1an. Lénene 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 gennemfare refinansieringen, eller hvad der skal
ske i forhold til Iantagerne, safremt renten stiger uforholds-
maessigt meget.

2.1.2. Baggrunden for forslaget

For at sikre, at der ikke er uklarhed i forhold til en situati-
on, hvor en refinansiering helt eller delvist ikke kan gen-
nemfares, enten som fglge af institutspecifikke eller mar-
kedsmassige forhold, &ndres lov om realkreditlan og real-
kreditobligationer, sa det af loven fremgar, hvordan vilkére-
ne er for lantagere og indehavere af realkreditobligationer,
serligt deekkede realkreditobligationer eller szrligt deekkede
obligationer, hvis en refinansiering fejler, eller hvis renten
stiger uforholdsmaessigt meget.

For ogsa at have mulighed for at refinansiere et 1an, hvor
obligationerne udlgber, under en konkurs, er lov om realkre-
ditlan og realkreditobligationer m.v. i 2010 blevet a&ndret sa-
ledes, at hvis et realkreditinstitut erkleres konkurs, er der nu
en specifik hjemmel til, at konkurshoets kurator pa visse be-
tingelser kan udstede refinansieringsobligationer til aflas-
ning af obligationer, der udlgber. Det er dog tvivisomt, om
der under en konkurs vil veere tilstreekkeligt med interessere-
de investorer til sddanne obligationer.

Nzrvearende a&ndring af loven vil sikre, at safremt et real-
kreditinstitut gar konkurs, og der ikke er tilstraekkeligt med
interesserede investorer til refinansieringsobligationerne, er
det fastlagt, hvad der sker for indehavere af realkreditobliga-
tioner, serligt deekkede realkreditobligationer eller serligt
daekkede obligationer og for lantagere.

2.1.3. Forslagets indhold

Forslaget indeberer, at der indsettes en ny bestemmelse i
lov om realkreditlan og realkreditobligationer til at regulere
fremtidige udstedelser af obligationer, hvor lgbetiden pa 1&-
net er lengere end Igbetiden pa de bagvedliggende obligati-
oner, der finansierer lanet.

Med forslaget indfgres derfor en tvungen lgbetidsforlan-
gelse for ikke-forfinansierede obligationer, hvis renten stiger
med mere end 5 procentpoint ved en refinansieringsauktion
for obligationer med lgbetid op til 37 maneder, eller hvis
auktionen fejler for alle typer af ikke-forfinansierede obliga-
tioner. Nar forlengelsen udlgses, bliver de udestaende obli-
gationer forleenget med ét ar. Obligationerne kan forleenges
ét ar ad gangen. Hvis realkreditinstituttet er under afvikling,
e&ndres obligationerne til obligationer med en lgbetid sva-
rende til lgbetiden pa det bagvedliggende lan. De nye regler
vil ogsa gelde, hvis lanet er faelles fundet via et andet obli-
gationsudstedende institut.

Der indseettes en hjemmelsbestemmelse i lov om realkre-
ditlan og realkreditobligationer, hvorefter erhvervs- og
vaekstministeren skal fastsatte naermere regler om gennem-
farsel af eendring af obligationer.

2.2. /Endring af strafbestemmelser

2.2.1. Gaeldende ret

Der er i dag fastsat straf i form af bade for overtraedelse af
bestemmelser om udstedelse af obligationer og overholdelse
af vilkarene for disse i lov om realkreditlan og realkreditob-
ligationer m.v. og i lov om finansiel virksomhed.

2.2.2. Baggrunden for forslaget

Realkreditobligationer, seerligt deekkede realkreditobligati-
oner eller serligt deekkede obligationer udfylder en veesent-
lig funktion i samfundet og den finansielle sektor, og det er
derfor veesentligt, at overtreedelse af de grundleeggende vil-
kar for udstedelse af obligationer kan strafsanktioneres.



2.2.3. Forslagets indhold

For at sikre en ensartet regulering bestemmes det i forsla-
get, at overtreedelse af de nye bestemmelser om vilkar for
udstedelse af realkreditobligationer, serligt dakkede real-
kreditobligationer eller szrligt deekkede obligationer tilsva-
rende kan straffes med bgde.

2.3. Bestemmelse om pengeinstitutters serligt dekkede
obligationer

2.3.1. Galdende ret

Pengeinstitutter kan, safremt de har tilladelse hertil, udste-
de serligt deekkede obligationer. Lov om finansiel virksom-
hed fastleegger, hvordan man skal forholde sig i forhold til
indfrielse af serligt dekkede obligationer i tilfelde af, at
pengeinstituttets tilladelse inddrages, eller hvis pengeinsti-
tuttet erkleeres konkurs.

Penge- og realkreditinstitutter har begge mulighed for at
finansiere udlan ved udstedelse af obligationer. Pengeinsti-
tutter har ikke samme sammenhang mellem laneaftalerne
og obligationer, som kendes fra realkreditinstitutterne. Pen-
geinstitutterne kan derfor ikke pd samme made andre lanta-
gers rente i takt med, at instituttets finansieringsudgifter &n-
drer sig. Det er derfor ikke relevant at stille samme krav til
pengeinstitutter og realkreditinstitutter i forbindelse med den
Igbende refinansiering af 1an.

2.3.2. Baggrunden for forslaget

En situation, hvor et pengeinstitut ikke har mulighed for
fuld, rettidig indfrielse af indehaverne af serligt dekkede
obligationer, vil primeert opsta i et scenarie, hvor instituttet
har faet inddraget sin tilladelse eller er erklzret 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 konkurrencefor-
vridning i denne situation, tilpasses lov om finansiel virk-
somhed saledes, at vilkarene for serligt deekkede obligatio-
ner udstedt af pengeinstitutter far sammenlignelige vilkar
med realkreditobligationer, serligt dekkede realkreditobli-
gationer eller seerligt deekkede obligationer udstedt af real-
kreditinstitutter. Herudover indferes endvidere et krav om,
at pengeinstitutter ikke kan udstede serligt deekkede obliga-
tioner med Igbetid under 2 ar. Det skal sikre, at der ikke op-
star konkurrenceforvridning mellem de forskellige typer af
kreditinstitutter, uden at det dog er tilsigtet, at realkreditin-
stitutter og pengeinstitutter skal ensrettes i gvrigt.

2.3.3. Forslagets indhold

Der indseettes en bestemmelse i lov om finansiel virksom-
hed, hvorefter der skal indsattes vilkar for serligt deekkede
obligationer, der handterer indfrielse af indehavere af sarligt
daekkede obligationer i den situation, at instituttet har faet
inddraget sin tilladelse eller er erklearet konkurs.

Der indszttes en hjemmelsbestemmelse i lov om finansiel
virksomhed, hvorefter Finanstilsynet skal fastsatte neermere

regler om forleengelse af obligationer, herunder om rente-
fastseettelse.

3. @konomiske og administrative konsekvenser for det
offentlige

Forslaget indebarer, at en raekke mere tekniske forhold
skal reguleres nermere i en eller flere bekendtgarelser. Det
indebarer en administrativ omkostning for erhvervs- og
vaekstministeren til at udarbejde denne regulering.

4. @konomiske og administrative konsekvenser for
erhvervslivet m.v.

Lovforslaget handterer veesentlige risici i det finansielle
system og skaber klarhed for institutterne for vilkarene ved
uforholdsmaessigt store rentestigninger eller manglende afta-
gere til obligationer ved refinansiering. Det er en vaesentlig
gkonomisk fordel for institutterne.

Med lovforslaget skal virksomheder, der udbyder lan ba-
seret pa realkreditobligationer, serligt deekkede realkredit-
obligationer eller sarligt dekkede obligationer, indskrive
nye vilkar i fremtidige udstedelser af obligationer til brug
for situationer med mangelfuld refinansiering. Virksomhe-
derne vil i den forbindelse opleve en raekke omstillingsom-
kostninger. Da disse vilkér vil kunne indarbejdes efter en
elektronisk standardformular, vurderes der ikke at veere lg-
bende administrative byrder forbundet med dette krav.

Virksomhederne vil endvidere skulle tilpasse interne for-
retningsgange og processer, sa de stemmer overens med de
nye regler. Disse justeringer vurderes ogsa at medfare en
reekke omstillingsomkostninger.

5. Administrative konsekvenser for borgerne

Lovforslaget har ingen administrative konsekvenser for
borgerne.

6. Miljgmaessige konsekvenser
Lovforslaget har ingen miljgmaessige konsekvenser.

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

8. Harte virksomheder og organisationer m.v.

Et udkast til lovforslag har veeret i sendt i hgring hos fal-
gende myndigheder og organisationer:

Advokatradet, Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad, Ar-
bejdsmarkedets Tilleegspension (ATP), Bgrsmaglerforenin-
gen, Danish Venture Capital and Private Equity Association,
Danmarks Nationalbank, Danmarks Rederiforening, Dan-
marks Skibskredit A/S, Dansk Aktionarforening, Dansk Ar-
bejdsgiverforening, Dansk Byggeri, Danske Advokater Dan-
ske Maritime, Danske Regioner, Dansk Erhverv, Dansk In-
dustri, Dansk Investor Relations Forening — DIRF, Dansk
Metal, Datatilsynet, Den Danske Aktuarforening, Den Dan-
ske Finansanalytikerforening, Den danske Fondsmaglerfor-
ening, Ejendomsforeningen, Finansforbundet, Finanshuset i
Fredensborg A/S, Finansiel Stabilitet A/S, Finans og Lea-



sing, Finansradet, Danske Pengeinstitutters Forening, Fi-
nanssektorens Arbejdsgiverforening, Forbrugerombudsman-
den, Forbrugerradet, Foreningen af Interne Revisorer, For-
eningen af J. A. K. Pengeinstitutter, Forsikring & Pension,
FSR — danske revisorer, Garantifonden for indskydere og in-
vestorer, Handvaerksradet, InvesteringsForeningsRadet,
KommuneKredit, Kommunernes Landsforening, Landbrug
& Fadevarer, Lokale Pengeinstitutter, Lanmodtagernes Dyr-
tidsfond (LD), Parcelhusejernes Landsforening, Realkredit-
foreningen, Realkreditradet, Regionale Bankers Forening,
Feergernes Hjemmestyre, Grgnlands Selvstyre, Beskaftigel-

9. Sammenfattende skema

sesministeriet, Finansministeriet, Forsvarsministeriet Justits-
ministeriet, Klima, Energi- og Bygningsministeriet, Kultur-
ministeriet, Miljgministeriet, Ministeriet for By, Bolig og
Landdistrikter, Ministeriet for Forskning, Innovation og Vi-
deregdende uddannelser, Ministeriet for Fgdevarer, Land-
brug og Fiskeri, Ministeriet for Sundhed og Forebyggelse,
Skatteministeriet, Social- Bgrne og Integrationsministeriet,
Statsministeriet, Transportministeriet, Udenrigsministeriet,
Undervisningsministeret, @konomi- og Indenrigsministeriet,
Konkurrence- forbrugerstyrelsen, Erhvervstyrelsen, Sgfarts-
styrelsen og Rigsrevisionen.

Vurdering af konsekvenser af lovforslag:

Positive Konsekvenser/
mindreudgifter (hvis ja, angiv omfang)

Negative Konsekvenser/
merudgifter (hvis ja, angiv omfang)

vet

det finansielle system og skaber klarhed
for institutterne for vilkarene ved ufor-
holdsmaessigt store rentestigninger eller
manglende aftagere til obligationer ved
refinansiering. Det er en vasentlig gkono-
misk fordel for institutterne.

@konomiske konsekvenser for stat, kom- |Ingen En reekke mere tekniske forhold skal re-

muner og regioner guleres nermere i en eller flere bekendt-
gorelser, hvilket indeberer en mindre ad-
ministrativ omkostning til at udarbejde
denne regulering

Administrative konsekvenser for stat, Ingen Ingen

kommuner og regioner

@konomiske konsekvenser for erhvervsli-|Lovforslaget handterer vasentlige risici i [Ingen

I Administrative konsekvenser for er-
hvervslivet

Ingen

De omfattede virksomheder vil opleve en
reekke omstillingsomkostninger, der dog

vil kunne indarbejdes efter en elektronisk
standardformular, og derfor vurderes der
ikke at veere lgbende administrative byr-

der forbundet med dette krav.

VVirksomhederne vil endvidere skulle til-
passe interne forretningsgange og proces-
ser, sa de stemmer overens med de nye
regler. Disse justeringer vurderes ogsa at
medfare en reekke mindre omstillingsom-
kostninger.

Miljgmaessige konsekvenser

Ingen

Ingen

Administrative konsekvenser for borger-
ne

Ingen

Ingen

Forholdet til EU-retten

Forslaget indeholder ingen EU-retlige aspekter.




Bemarkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Til g1

Til nr. 1.

Denne bestemmelse skal treede i kraft den 31. marts 2014
og gelde indtil den 31. december 2014, hvorefter den aflg-
ses af bestemmelsen nedenfor i nr. 2.

Bestemmelsen geelder alene, hvor Igbetiden pa et realkre-
ditlan er leengere end lgbetiden pa de bagvedliggende real-
kreditobligationer, serligt dsekkede realkreditobligationer
eller serligt deekkede obligationer, og hvor lanet er baseret
pa en fast rente, og hvor der skal ske refinansiering med
hgjst 14 maneders mellemrum.

Bestemmelsen vedrgrer alene fremtidige obligationsudste-
delser. Obligationer, der ved lovens ikrafttreedelse er ud-
stedt, bergres dermed ikke af lovaendringen. Det indebarer,
at lanetilbud, der er givet, far loven traeder i kraft, men hvor
der ikke er udstedt obligationer, ogsa omfattes af loveendrin-
gen. Lanetilbud, der er givet, for loven treeder i kraft, og
hvor der er udstedt obligationer (fx ved fastkurssikring),
omfattes ikke af lovandringen.

Variabelt forrentede obligationer er ikke omfattet af be-
stemmelsen.

Forlengelse som navnt i stk. 1 og 2 omfatter dels obliga-
tioner, hvoraf det af vilkarene fremgar, at de kan forleenges i
henhold til bestemmelsen, og dels obligationer, hvor det af
vilkarene fremgdr, at de er forleenget i henhold til bestem-
melsen. Sidstnaevnte vil veare tilfeldet, sdfremt et institut
veelger at ombytte de obligationer, som forlaenges i henhold
til § 6, stk. 1.

Lovforslaget indebaerer ikke, at der skal indgas nye aftaler
med lantagere, hvis eksisterende lan skal refinansieres af ob-
ligationer med vilkdr om tvungen lgbetidsforleengelse. Den
heraf fglgende e&ndring af parternes aftale vedrgrende rente-
vilkar for lanet falger direkte af loven. ZAndringen bergrer
ikke lanets hovedstol, afdragsprofil og lgbetid. Vilkarsen-
dringen vedrgrer saledes alene de bagvedliggende obligatio-
ner og rentevilkarene.

Henset til, at det fglger direkte af loven, at der fremadret-
tet skal geelde et vilkdr om tvungen lgbetidsforleengelse for
alle fremtidige obligationsudstedelser til finansiering af ren-
tetilpasningslan, og renten i refinansieringssituationen vil
skulle fastsattes under hensyntagen hertil, vil der ikke vare
behov for at foretage tinglysning af en sddan vilkarsen-
dring. En sadan andring vil skulle respekteres ogsa af even-
tuelle efterstiende panthavere.

Det fremgar af stk. 1, at safremt den effektive rente i for-
bindelse med refinansiering af lanet bliver mere end 5 pro-
centpoint hgjere end den effektive rente ved udstedelse af
den pagaldende obligation, forlenges obligationerne med
12 méneder. Nér de 12 maneder er gaet, og der pa ny skal
ske refinansiering, skal dette ske til den rente, der sikrer, at
der kan szlges de ngdvendige nye obligationer. Det vil kun-
ne medfare en foragelse af renten, der ligger ud over 5 pro-
centpoint. En refinansiering pa dette tidspunkt vil dermed

ikke pd baggrund af en rentestigning kunne udlgse en ny
forlengelse af disse obligationer. Der kan saledes alene ske
forlengelse pa baggrund af en uforholdsmaessig stor rente-
stigning én gang for en obligation. Hvis denne refinansie-
ring lykkes, er der udstedt nye obligationer. Safremt den ef-
fektive rente pa et senere refinansieringstidspunkt bliver me-
re end 5 procentpoint hgjere end den effektive rente ved ud-
stedelse af den pageldende obligation, vil der skulle ske for-
leengelse af Igbetiden pa disse obligationer med 12 maneder.

Det fremgar af stk. 2, at sfremt der ved refinansiering ik-
ke er aftagere til alle de ngdvendige nye obligationer, for-
lenges de ikke-indlgste obligationer med 12 méneder. Hvis
der ikke er aftagere til alle de ngdvendige nye obligationer,
kan forlengelsen ske flere gange, sa lange der fortsat ikke
kan ske refinansiering. Séfremt det ved en refinansiering,
hvor lanet er finansieret af obligationer, der er forleenget
som fglge af en uforholdsmaessig stor rentestigning, konsta-
teres, at der ikke er aftagere til alle de ngdvendige nye obli-
gationer, forlenges de ikke-indlgste obligationer med 12
méneder. Forlengelse som falge af, at der ikke er aftagere
til alle de ngdvendige nye obligationer, sker saledes pd sam-
me vilkar, uanset om obligationerne er forleenget som falge
uforholdsmaessig stor rentestigning, er forleenget som falge
af manglende aftager eller ikke tidligere er forlenget. Der
kan veere en del af de eksisterende obligationer, der ikke
skal erstattes af nye obligationer i forbindelse med refinan-
sieringen af lanet, da der kan veere afdraget pa lanet.

Det fremgar af stk. 3 at den effektive rente fastsattes, bé-
de ved en forlengelse som fglge af en renteforhgjelse pa 5
procentpoint og som fglge af en fejlslagen refinansiering, til
den effektive rente ved obligationernes udstedelse tillagt 5
procentpoint. Ved eventuelle yderligere forlengelser af 1g-
betiden, som falge af at refinansieringsauktionen slar fejl 12
maneder senere, finder den effektive rente ved obligationer-
nes udstedelse tillagt 5 procentpoint fortsat anvendelse.

Stk. 4 fastseetter, at sdfremt lgbetiden pa et realkreditlan er
lengere end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, sarligt daekkede realkreditobligationer eller serligt
daekkede obligationer, og de bagvedliggende obligationer er
fast forrentet og har en lgbetid pa op til 14 maneder ved ud-
stedelsen, skal den effektive rente, som lantager skal betale i
de situationer, hvor Igbetiden pa obligationerne er forleenget
efter stk. 1 eller 2, svare til den effektive rente fastsat efter
stk. 3. Lovaendringen indebaerer ikke i gvrigt &endring af lan-
tagers vilkar i henhold til eksisterende laneaftaler, dvs. at
lantager fortsat skal betale afdrag og bidrag i overensstem-
melse med laneaftalen.

Det fremgar af stk. 5, at lantagerne efter forleengelsen sta-
dig har adgang til helt eller delvist at indfri deres Ian ved
indlevering af de bagvedliggende obligationer.

Hjemmelsbestemmelsen i stk. 6 indsattes med henblik p,
at erhvervs- og vakstministeren skal fastsatte de nermere
regler for udmgntning af loven i en bekendtgarelse. Herun-
der harer, om specifikke lanetyper p& grund af deres serlige
karakteristika vil kunne undtages eller reguleres narmere, fx
obligationer der allerede har et indbygget renteloft. Er-
hvervs- og vaekstministeren kan ogsa fastsatte regler om ek-
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sempelvis konstatering af, om der er sket uforholdsmassig
stor rentestigning (udlgsning af rentetrigger) og om den kon-
krete rentefastsettelse, hvilket blandt andet kan veere i for-
hold til afrunding af renten pa de forleengede eller &ndrede
obligationer, jf. 8 32. Erhvervs- og veaekstministeren skal vi-
dere kunne fastleegge regler omkring konstatering af, hvor-
nar en refinansieringsauktion anses for at have slaet fejl. Er-
hvervs- og veekstministeren skal ogsd kunne fastsatte regler
om, hvilken dato obligationerne forleenges eller endres 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 &n-
dres, eller at en auktion ikke har kunnet gennemfgres som
planlagt, orientering af lantagere og obligationsindehavere
om &ndrede vilkar m.v.

Til nr. 2.

Bestemmelsen skal trede i kraft den 1. januar 2015 og af-
lgse bestemmelsen ovenfor i nr. 1, som ophgrer den 31. de-
cember 2014,

Bestemmelsen geelder, hvor lgbetiden pé et realkreditlan
er lzengere end Igbetiden pa de bagvedliggende realkreditob-
ligationer, serligt deekkede realkreditobligationer eller ser-
ligt deekkede obligationer.

Bestemmelsen vedrgrer alene fremtidige obligationsudste-
delser. Obligationer, der ved lovens ikrafttreedelse er ud-
stedt, bergres dermed ikke af lovaendringen. Det indebarer,
at lanetilbud, der er givet, far loven traeder i kraft, men hvor
der ikke er udstedt obligationer, ogsa omfattes af loveendrin-
gen. Lanetilbud, der er givet, for loven treeder i kraft, og
hvor der er udstedt obligationer (fx ved fastkurssikring),
omfattes ikke af lovandringen.

Lovforslaget indebaerer ikke, at der skal indgas nye aftaler
med lantagere, hvis eksisterende lan skal refinansieres af ob-
ligationer med vilkdr om tvungen lgbetidsforleengelse. Den
heraf fglgende e&ndring af parternes aftale vedrgrende rente-
vilkar for lanet fglger direkte af loven. ZAndringen bergrer
ikke lanets hovedstol, afdragsprofil og lgbetid. Vilkarsen-
dringen vedrgrer saledes alene de bagvedliggende obligatio-
ner og rentevilkarene.

Henset til, at det fglger direkte af loven, at der fremadret-
tet skal geelde et vilkdr om tvungen lgbetidsforleengelse for
alle fremtidige obligationsudstedelser til finansiering af ren-
tetilpasningslan, og renten i refinansieringssituationen vil
skulle fastseattes under hensyntagen hertil, vil der ikke vare
behov for at foretage tinglysning af en sddan vilkarsen-
dring. En sadan a&ndring vil skulle respekteres ogsa af even-
tuelle efterstiende panthavere.

Stk. 1 galder alene, hvor lgbetiden pa et realkreditlan er
leengere end Igbetiden pa de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, seerligt deekkede realkreditobligationer eller serligt
deekkede obligationer, og hvor realkreditlanet er baseret pa
en fast rente, og hvor der skal ske refinansiering med hgjst
14 maneders mellemrum. Det fremgar af bestemmelsen, at
obligationerne forleenges med 12 maneder, safremt den ef-
fektive rente i forbindelse med refinansiering af lanet bliver

mere end 5 procentpoint hgjere end den effektive rente ved
udstedelse af den pagaldende obligation.

Stk. 2 geelder alene, hvor lgbetiden pa et realkreditlan er
lengere end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, sarligt daekkede realkreditobligationer eller serligt
daekkede obligationer, og hvor realkreditlanet er baseret pa
en fast rente, og hvor obligationerne har en lgbetid fra 14
méneder og op til 37 méaneder. Det fremgar af bestemmel-
sen, at obligationerne forlenges med 12 maneder, safremt
den effektive rente i forbindelse med refinansiering af lanet
bliver mere end 5 procentpoint hgjere end den effektive ren-
te pa en tilsvarende obligation med samme lgbetid udstedt
11-14 maneder tidligere end den obligation, der skal udste-
des med henblik pa at refinansiere lanet.

Det gaelder béade for forleengelse i medfar af stk. 1 og 2, at
nar de 12 méneder er gaet, og der pa ny skal ske refinansie-
ring, skal dette ske til den rente, der sikrer, at der kan seelges
de ngdvendige nye obligationer. Det vil kunne medfare en
forggelse af renten, der ligger ud over 5 procentpoint. En re-
finansiering pa dette tidspunkt vil dermed ikke pa baggrund
af en rentestigning kunne udlgse en ny forleengelse af disse
obligationer. Der kan saledes alene ske forlaengelse pé bag-
grund af en uforholdsmaessig stor rentestigning én gang for
en obligation. Hvis denne refinansiering lykkes, er der ud-
stedt nye obligationer. Safremt den effektive rente pa et se-
nere refinansieringstidspunkt bliver mere end 5 procentpoint
hgjere end den effektive rente ved udstedelse af den pageel-
dende obligation, vil der skulle ske forlengelse af lgbetiden
pa disse obligationer med 12 maneder.

Stk. 3 geelder alene lan, hvor lgbetiden pa et realkreditlan
er leengere end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditob-
ligationer, sarligt deekkede realkreditobligationer eller ser-
ligt deekkede obligationer, der er variabelt forrentet, og har
en lgbetid pa op til 37 maneder. Bestemmelsen indebeerer, at
det skal geelde, at renten ved rentefastsattelse ikke kan blive
mere end 5 procentpoint hgjere end den senest fastsatte ren-
te. Hvis dette renteloft bliver effektivt, skal den fastsatte
rente forblive uendret i minimum 12 méneder, medmindre
der fastseettes en lavere rente inden de 12 méneder. Ved for-
ste rentefastsattelse efter udlgbet af de minimum 12 maéne-
der vil der ikke veere begraensning pa den fastsatte rente.

Stk. 4 omhandler situationen, hvor Igbetiden pa et realkre-
ditlan er lzengere end Igbetiden pa de bagvedliggende real-
kreditobligationer, serligt dekkede realkreditobligationer
eller serligt deekkede obligationer, uanset hvor ofte, der sker
refinansiering, og uanset, om obligationerne er fast eller va-
riabelt forrentet. Bestemmelsen indebearer, at det skal gelde,
at safremt der ved refinansiering ikke er aftagere til alle de
ngdvendige nye obligationer, forleenges de ikke-indlgste ob-
ligationer med 12 maneder. Hvis der ikke er aftagere til alle
de ngdvendige nye obligationer, kan forleengelsen ske flere
gange, sa leenge der fortsat ikke kan ske refinansiering.

Safremt der ved en refinansiering af obligationer, der er
forlenget som fglge af en uforholdsmaessig stor rentestig-
ning, konstateres, at der ikke er aftagere til alle de ngdvendi-
ge nye obligationer, forleenges de ikke-indlgste obligationer
med 12 maneder, jf. stk. 4. Forleengelse som falge af, at der
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ikke er aftagere til alle de ngdvendige nye obligationer, sker
séledes pa samme vilkar, uanset om obligationerne er for-
leenget som falge uforholdsmaessig stor rentestigning, jf. stk.
1 og 2, er forleenget som felge af manglende aftagere, jf. stk.
4, eller ikke tidligere er forleenget.

Stk. 5 fastslar, at uanset, at der er hjemmel til at forleenge
obligationerne i medfer af enten stk. 2 eller stk. 4, kan insti-
tuttet veelge at lade det fremgd af obligationsvilkarene, at der
ved manglende refinansiering af 1an, hvor de bagvedliggen-
de obligationer har en lgbetid pa over 14 maneder, kan for-
sgges en refinansiering af lanet med obligationer med en
kortere Igbetid forud for forleengelsen efter stk. 2 eller stk. 4.
Den effektive rente ved en refinansiering med obligationer
med kortere lgbetid skal ikke kunne vere hgjere end den ef-
fektive rente, lantageren ville have faet ved en forleengelse
af obligationerne i overensstemmelse med stk. 2 eller stk. 4.

Stk. 6 fastslar, at den effektive rente pa obligationer, der
er fast forrentet, har en lgbetid pé op til 14 méaneder ved ud-
stedelsen og er forlenget, fastsettes til den effektive rente
ved obligationernes udstedelse tillagt 5 procentpoint. Renten
fastsattes farste gang, lgbetiden pa obligationerne forlaen-
ges. Ved yderligere forleengelser af Igbetiden, finder den til-
svarende effektive rente anvendelse.

Det falger af stk. 7, at den effektive rente pa obligationer,
der er fast forrentet, har en lgbetid over 14 méaneder ved ud-
stedelsen og er forlenget, fastsettes til den effektive rente
pa en tilsvarende obligation ved dens udstedelse 11-14 ma-
neder tidligere tillagt 5 procentpoint. Ved eventuelle yderli-
gere forlengelser af lgbetiden, som fglge af, at refinansie-
ringsauktionen slar fejl 12 maneder senere, finder den effek-
tive rente i medfer af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Det falger af stk. 8, at den effektive rente for 1an, der er
baseret pa bagvedliggende obligationer, der er variabelt for-
rentet, fastseettes ved en forleengelse som fglge af en fejsla-
gen refinansiering, jf. stk. 4, til den senest fastsatte rente til-
lagt 5 procentpoint. Ved eventuelle yderligere forlengelser
af lgbetiden som falge af, at refinansieringsauktionen slar
fejl 12 maneder senere, finder den effektive rente fastsat i 1.
pkt. fortsat anvendelse.

Det falger af stk. 9, at hvis lgbetiden pa et realkreditlan er
leengere end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, serligt deekkede realkreditobligationer eller serligt
dekkede obligationer, og de bagvedliggende obligationer er
variabelt eller fast forrentet, skal den effektive rente, som
lantager skal betale i de situationer, hvor lgbetiden pa obli-
gationerne er forlenget efter stk. 1-2 og 4, svare til den ef-
fektive rente fastsat efter stk. 6-8. Loveendringen indebzrer
ikke i gvrigt endring af lantagers vilkér i henhold til eksi-
sterende laneaftaler, dvs. at lantager fortsat skal betale af-
drag og bidrag i overensstemmelse med laneaftalen.

Det fremgar af stk. 10, at lantagerne efter forleengelsen
stadig har adgang til helt eller delvist at indfri deres 1an ved
indlevering af de bagvedliggende obligationer.

Hjemmelsbestemmelsen i stk. 11 indsattes med henblik

pa, at erhvervs- og vaekstministeren skal fastsztte de neer-
mere regler for udmgntning af loven i en bekendtgarelse.

Herunder hgrer, om specifikke lanetyper pd grund af deres
serlige karakteristika vil kunne undtages eller reguleres
naermere, fx obligationer der allerede har et indbygget rente-
loft. Erhvervs- og veekstministeren kan ogsa fastsette regler
om eksempelvis konstatering af, om der er sket uforholds-
maessig stor rentestigning (udlgsning af rentetrigger) og om
den konkrete rentefastsattelse, hvilket blandt andet kan vee-
re i forhold til afrunding af renten pa de forleengede eller
@&ndrede obligationer, jf. § 32. Erhvervs- og veekstministeren
skal videre kunne fastleegge regler omkring konstatering af,
hvorndr en refinansieringsauktion anses for at have slaet
fejl. Erhvervs- og veekstministeren skal ogsa kunne fastseette
regler om, hvilken dato obligationerne forlenges eller &n-
dres fra, konsekvenserne for den serie, hvoraf nogle obliga-
tioner ikke har kunnet refinansieres, orientering af Finanstil-
synet om at renten er steget saledes, at obligationerne skal
forleenges eller &ndres, eller at en auktion ikke har kunnet
gennemfares som planlagt, orientering af lantagere og obli-
gationsindehavere om gndrede vilkar m.v.

Til nr. 3.

For realkreditobligationer, sarligt deekkede realkreditobli-
gationer og serligt dekkede obligationer gelder, at realkre-
ditinstituttet kan optage lan til at stille ekstra sikkerhed. Lan
optaget til brug for at stille ekstra sikkerhed tildeles en ser-
lig fortrinsstilling i tilfeelde af et instituts konkurs i forhold
til simple kreditorer, ansvarlig lanekapital og hybrid kerne-
kapital, men er efterstillet krav fra indehavere af realkredit-
obligationer, sarligt deekkede realkreditobligationer og seer-
ligt deekkede obligationer. Det er derfor vasentligt, at krav,
der er efterstillet obligationsindehaverne, ikke indfries i en
situation, hvor instituttet ikke kan refinansiere lanet, nar ob-
ligationerne udlgber, og derfor ikke kan daekke obligations-
indehaverne. Der skal derfor tages hgjde for denne situation
i vilkarene for Ian til at stille ekstra sikkerhed.

Det foreslas, at hvis obligationer forleenges eller a@ndres
som fglge af, at det i forbindelse med refinansiering konsta-
teres, at der ikke er aftagere til alle de ngdvendige nye obli-
gationer, skal lgbetiden for lan optaget som ekstra sikkerhed
for de obligationer, der skulle have varet erstattet af nye ob-
ligationer, forlenges eller @ndres svarende til lgbetiden pa
de pageldende forlengede eller &ndrede obligationer. Det
geelder ikke, safremt forleengelsen sker som falge af, at den
effektive rente i forbindelse med refinansiering af lanet bli-
ver mere end 5 procentpoint hgjere end den palydende rente
pé den obligation, der udlgber, eller den senest fastsatte ren-
te, pa den obligation, der skal erstattes af nye obligationer.
Reglen skal dog alene gelde for lan, der har ordinzrt forfald
i perioden frem til naste vellykkede refinansiering, saledes
at 1an, der forfalder efter ophgret af forlengelsen af obliga-
tionerne, ikke forleenges. | forleengelsen tilskrives der, og
kan der betales renter, efter de hidtidige rentevilkar. Der er
saledes alene tale om en forlengelse.

Bestemmelsen vedrgrer alene lan optaget efter lovens
ikrafttreeden til brug for at stille ekstra sikkerhed, og skal
fremga af lanevilkarene. Det vil alene omfatte lan optaget
som ekstra sikkerhed i det kapitalcenter, hvor der har vist
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sig ikke at kunne ske refinansiering. Hvis instituttet erstatter
Ianet til at stille ekstra sikkerhed med et nyt 1an med en lg-
betid, der reekker udover naste refinansieringsauktion, kan
der dog ske indfrielse til ordinert forfald.

Til nr. 4.

Insolvent afvikling af et realkreditinstitut i form af kon-
kurs eller rekonstruktion sker i overensstemmelse med reg-
lerne i lov om finansiel virksomhed kapitel 15 og lov om re-
alkreditlan og realkreditobligationer m.v. Denne lovandring
andrer ikke pd gennemfarslen af den insolvente afvikling,
men regulerer alene @ndring af obligationer, hvor der er
uforholdsmaessig stor rentestigning ved refinansiering af ob-
ligationer med en lgbetid under 37 maneder, eller hvor der
ved refinansiering ikke er aftagere til alle de ngdvendige nye
obligationer.

Afsigelse af konkursdekret eller indledning af rekonstruk-
tionsbehandling medfarer ikke i sig selv, at obligationerne
&ndres. Fgrste gang efter afsigelse af konkursdekret eller
indledning af rekonstruktionsbehandling hvor betingelserne
i § 6 er opfyldt, endres de omhandlede obligationer som an-
fort i bestemmelsen. Dette galder ogsa i situationen, hvor
obligationerne er forleenget inden afsigelse af konkursdekret
eller indledning af rekonstruktionsbehandling. De &ndrede
obligationer vil indgd i rekonstruktionsbehandlingen eller
konkurshoet svarende til gvrige obligationer, herunder i for-
hold til betaling af rente og morarente. Baggrunden for dette
er, at safremt der under konkurs- eller rekonstruktionsbe-
handling har vist sig ikke at kunne gennemfgres en refinan-
siering, ma det forventes, at dette forhold ikke ophgrer un-
der konkurs- eller rekonstruktionshehandlingen.

Til nr. 5.

Strafbestemmelsen tilrettes, saledes at overtraedelse af den
nye § 6, stk. 1 og 2, er strafbelagt.

Til nr. 6.

Strafbestemmelsen tilrettes, saledes at overtraedelse af den
nye § 6, stk. 1-4, er strafbelagt.

Til§2

Tilnr. 1

Bestemmelsen er indsat for at sikre, at pengeinstitutter el-
ler realkreditinstitutter, der far deres lan mod pant i fast
ejendom finansieret af et andet institut, der udsteder realkre-
ditobligationer, serligt deekkede realkreditobligationer eller
serligt dekkede obligationer, lader det sarskilt fremga af
lanevilkérene, at det langivende instituttet kan haeve renten
pa lanet, hvis finansieringsvilkarene a&ndrer sig som falge af
forhold i det obligationsudstedende institut. Er det obligati-
onsudstedende institut et realkreditinstitut, vil det kunne
skyldes, at renten pa den bagvedliggende obligation er ble-
vet a&ndret som fglge af en fejlslagen refinansiering, eller
som fglge af, at en rentestigning har udlast en forlengelse af
obligationen. Er det obligationsudstedende institut et penge-

institut, vil det kunne skyldes, at administrator veelger at for-
lenge lgbetiden pa de udstedte obligationer.

Tilnr. 2

Bestemmelsen er indsat for at sikre ensartet behandling af
penge- og realkreditinstitutter med respekt for forretnings-
modellerne for de to forskellige typer af finansiel virksom-
hed, uden at det dog er tilsigtet, at realkreditinstitutter og
pengeinstitutter skal ensrettes i gvrigt. For pengeinstitutter
er det alene relevant serskilt at handtere indfrielse af inde-
havere af serligt deekkede obligationer i en situation omfat-
tet af § 247 a i lov om finansiel virksomhed.

Bestemmelsen i stk. 4 fastslar, at pengeinstituttet skal til-
passe obligationsvilkéarene, prospektet eller andet udbuds-
materiale séledes, at det fremgar, at der i tilfeelde omfattet af
8 247 a kan ske forlengelse af obligationernes lgbetid sva-
rende til lgbetiden pa de bagvedliggende aktiver. Bestem-
melsen fastslar videre, hvordan renten fastsattes, safremt
obligationerne forleenges. Da pengeinstitutter som udgangs-
punkt laner ud mod variabel rente, er det fundet naturligt, at
renten ogsa efter en eventuel forleengelse skal veere variabel.
Hvilken referencerente, der skal anvendes ved forleengelse,
vil blive nermere beskrevet i en bekendtgarelse udstedt af
Finanstilsynet.

Det er pengeinstituttets ansvar at afgare, om adgangen til
at forlenge lgbetiden og renten herfor skal fremga af obliga-
tionsvilkarene, prospektet eller et andet sted. Det afgarende
er, at investor er behgrigt informeret herom.

For lan ydet efter lovens ikrafttreeden, skal det i henhold
til stk. 5 fremga af lanevilkarene, at administrator kan haeve
renten, hvis lgbetiden pa obligationerne forlenges. For lan
ydet for lovens ikrafttreeden, kan administrator kun have
renten i overensstemmelse med de aftalte lanevilkar.

Pengeinstitutter har ikke samme sammenhang mellem Ian
og obligationer, som kendes fra realkreditinstitutterne. Pen-
geinstitutterne kan derfor ikke &ndre lantagers rente pa sam-
me made i takt med, at instituttets finansieringsudgifter &n-
drer sig. Institutterne skal derfor fastsztte i lanevilkarene, at
instituttet kan have rentesatsen svarende til finansieringsvil-
kérene i en situation, hvor der ikke sker fuld rettidig indfri-
else af obligationerne. Bestemmelsen medfarer ikke nogen
&ndring i gvrigt i pengeinstituttets adgang til i henhold til de
generelle lanevilkar at &ndre rentesatserne overfor lantager.

For serligt dekkede obligationer geelder at pengeinstitut-
tet kan optage lan til at opfylde krav om at stille ekstra sik-
kerhed. Lé&n optaget til brug for at stille ekstra sikkerhed til-
deles en serlig fortrinsstilling i tilfelde af et instituts kon-
kurs i forhold til simple kreditorer, ansvarlig lanekapital og
hybrid kernekapital, men er efterstillet krav fra indehavere
af seerligt daekkede obligationer. Det foresléas derfor i stk. 6,
at lgbetiden for sddanne lan skal fglge de forleengede obliga-
tioner, de ligger til sikkerhed for, s& der ikke kan opsta en
situation, hvor langiver i forhold til de Ian, der er optaget for
at stille supplerende sikkerhed, fyldestgares for indehavere
af seerligt deekkede obligationer, hvis obligationer er forlen-
get.
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For at sikre, at 1an med ens karakteristika behandles ensar-
tet, indferes der i stk. 7 en bestemmelse, hvorefter pengein-
stitutter ikke kan udstede serligt deekkede obligationer med
en lgbetid under 24 maneder.

I henhold til stk. 8, gaelder stk. 4-7 ikke, hvor det underlig-
gende I&n ikke overholder de danske regler men i stedet reg-
lerne i et andet EU land m.v. Institutterne kan kun fravige de
danske regler for serligt daekkede obligationer og i stedet
falge de lokale regler for sarligt deekkede obligationer efter
en konkret dispensation, som meddeles af Finanstilsynet in-
denfor rammerne af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udgve virk-
somhed som kreditinstitut samt Europa-Parlamentets og Ra-
dets forordning (EU) nr. 575/2013 om tilsynsmaessige krav
til kreditinstitutter og investeringsselskaber.

Til nr. 3

Hjemmelsbestemmelsen indsaettes med henblik pa, at Fi-
nanstilsynet skal fastsette de narmere regler for den kon-
krete rentefastseettelse, hvilket fx kan veere i forhold til fast-
seettelse af en referencerente eller afrunding af renten pa de
@ndrede obligationer. Finanstilsynet skal ogsa kunne fast-
sette nermere regler vedrgrende konstatering af, hvorvidt
der kan siges ikke at vaere mulighed for fuld indfrielse af ob-
ligationerne, hvilken dato, obligationer &ndres fra, konse-
kvenser for det register, hvorfra obligationerne er udstedt,
orientering af Finanstilsynet om endring af obligationer,
orientering af lantagere og obligationsindehavere om andre-
de vilkar m.v.

Tilnr. 4

Der indszttes en bestemmelse i § 247 h, der fastslar under
hvilke betingelser, administrator kan forleenge saerligt daek-
kede obligationer. Der er tale om en konsekvensandring
som falge af indsattelsen af bestemmelsen i § 152 b, stk. 4.

Tilnr. 5

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

Til 83

Det foreslas i stk. 1, at loven traeder i kraft den 31. marts
2014,

Det foreslas i stk. 2, at fra 31. marts 2014 vil loven galde
for realkreditlan, hvor de bagvedliggende obligationer er ud-
stedt med en Igbetid pa under 14 méneder og for 1an ydet af
pengeinstitutter finansieret ved udstedelse af serligt deekke-
de obligationer. For realkreditlan, hvor de bagvedliggende
obligationer er udstedt med en lgbetid pd over 14 maneder,
foreslas det, at loven farst treede i kraft 1. januar 2015.

Det foreslas i stk. 3, at § 1, nr. 3 og § 2, nr. 1 geelder for
1an optaget efter lovens ikrafttreeden.

Det foreslas i stk. 4, at loven farst finder anvendelse for
eksisterende 1an ved farst kommende refinansiering af lanet
efter lovens ikrafttreeden.

Det foreslas i stk. 5, at forslaget alene skal galde for ud-
stedelse af nye 1an eller omlagninger, for sa vidt angar 1an
med pant i fast ejendom uden for Danmark. Baggrunden
herfor er, at det ikke kan udelukkes, at registreringen af pan-
tet uden for Danmark ville kreeve indgaelse af nye laneafta-
ler.

Til§4
Bestemmelsen vedrarer lovforslagets territoriale afgraens-
ning.
Det foreslas i stk. 1, at loven som udgangspunkt ikke gel-
der for Feergerne og Grgnland, jf. dog stk. 2 og 3.

Det foreslas i stk. 2, at loven helt eller delvist kan sattes i
kraft for Grgnland ved kongelig anordning med de afvigel-
ser, som de grgnlandske forhold tilsiger.

Det foreslas i stk.3, at lov om finansiel virksomhed helt el-
ler delvist kan seettes i kraft for Fergerne ved kongelig an-
ordning med de afvigelser, som de feergske forhold tilsiger.
Det skal serligt bemaerkes, at realkreditomradet er fergsk
seeranliggende. Loven finder dog anvendelse pé realkredit-
1&n med pant i fast ejendom pa Feergerne, hvis udlanet er fi-
nansieret ved udstedelse af realkreditobligationer i Danmark
eller ydet af realkreditinstitutter med godkendelse i Dan-
mark.
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Geldende formulering

§ 6 (ophzvet)

Bilag 1

Lovforslaget sammenholdt med geeldende lov

Lovforslaget
§1

| lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v., jf. lovbekendtggarelse nr. 1261 af 15. novem-
ber 2010, som &ndret bl.a. ved § 31 i lov nr. 718 af
25. juni 2010, 8 17 i lov nr. 1556 af 21. december
2010 og senest ved § 9 i lov nr. 1287 af 19. decem-
ber 2012, foretages falgende a&ndringer:

1. § 6 affattes saledes:

»8 6. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er leengere
end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, serligt deekkede realkreditobligationer el-
ler seerligt deekkede obligationer, og de bagvedlig-
gende obligationer er fast forrentet og har en lgbe-
tid pa op til 14 maneder ved udstedelsen, gelder det
for de obligationer, der ved udlgb skal fglges af en
ny udstedelse for at refinansiere lanet, at safremt
den effektive rente i forbindelse med refinansiering
af lanet bliver mere end 5 procentpoint hgjere end
den effektive rente ved udstedelse af obligationen,
forleenges lgbetiden pa de pagealdende obligationer
med 12 maneder. Ved de pagaldende obligationers
udlgb efter den 12 maneders forlengelse, skal der
udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved
denne udstedelse finder 1. pkt. ikke anvendelse.

Stk. 2. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er leenge-
re end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditob-
ligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer
eller serligt deekkede obligationer, og de bagved-
liggende obligationer er fast forrentet og har en lg-
betid pa op til 14 maneder ved udstedelsen eller er
forlenget efter stk. 1, geelder det for de obligatio-
ner, der ved udlgb skal faglges af en ny udstedelse
for at refinansiere lanet, at safremt der ikke er afta-
gere til alle de ngdvendige nye obligationer, forlen-
ges lgbetiden pa de pagaldende obligationer med
12 maneder ad gangen, indtil der kan gennemfares
refinansiering, hvor der er aftagere til alle de ngd-
vendige nye obligationer.
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§ 6 (ophzvet)

Stk. 3. Den effektive rente pa obligationer, der er
forlenget efter stk. 1 eller 2, fastseettes til den ef-
fektive rente ved obligationernes udstedelse tillagt
5 procentpoint. Renten fastseattes fgrste gang, nar
lgbetiden pa obligationerne forlenges. Ved yderli-
gere forlengelser af lgbetiden i medfar af stk. 2 fin-
der den effektive rente fastsat i 1. pkt. fortsat an-
vendelse.

Stk. 4. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er l&ngere
end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, serligt deekkede realkreditobligationer el-
ler seerligt deekkede obligationer, og de bagvedlig-
gende obligationer er fast forrentet og har en lagbe-
tid pa op til 14 maneder ved udstedelsen, skal den
effektive rente, som lantager skal betale i de situati-
oner, hvor lgbetiden pa obligationerne er forleenget
efter stk. 1 eller 2, svare til den effektive rente fast-
sat efter stk. 3.

Stk. 5. Forlaengelse i henhold til stk. 1 eller 2, fra-
tager ikke realkreditinstituttets lantagere retten til at
foretage hel eller delvis indfrielse af 1an, der er ydet
pa grundlag af udstedelse af realkreditobligationer,
seerligt deekkede realkreditobligationer eller sarligt
daekkede obligationer.

Stk. 6. Erhvervs- og veekstministeren fastsetter
nermere regler om forlengelse af obligationer om-
fattet af stk. 1 og 2, og @ndring, jf. § 32.«

2. 8 6 affattes sdledes:

»8 6. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er leengere
end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditobli-
gationer, serligt deekkede realkreditobligationer el-
ler seerligt deekkede obligationer, og de bagvedlig-
gende obligationer er fast forrentet og har en lgbe-
tid pa op til 14 maneder ved udstedelsen, gelder det
for de obligationer, der ved udlgb skal fglges af en
ny udstedelse for at refinansiere lanet, at safremt
den effektive rente i forbindelse med refinansiering
af lanet bliver mere end 5 procentpoint hgjere end
den effektive rente ved udstedelse af obligationen,
forleenges lgbetiden pa de pagealdende obligationer
med 12 maneder. Ved de pagaldende obligationers
udlgb efter den 12 maneders forlengelse, skal der
udstedes nye obligationer til erstatning herfor. Ved
denne udstedelse finder 1. pkt. ikke anvendelse.

Stk. 2. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er leenge-
re end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditob-
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ligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer
eller serligt deekkede obligationer, og de bagved-
liggende obligationer er fast forrentet og har en lg-
betid fra 14 maneder og op til 37 maneder ved ud-
stedelsen, geelder det for de obligationer, der ved
udlgb skal fglges af en ny udstedelse for at refinan-
siere lanet, at safremt den effektive rente i forbin-
delse 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 lgbetiden pa de pagel-
dende obligationer med 12 maneder. Ved de pagzl-
dende obligationers udlgh efter den 12 maneders
forlengelse, skal der udstedes nye obligationer til
erstatning herfor. Ved denne udstedelse finder 1.
pkt. ikke anvendelse.

Stk. 3. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er leenge-
re end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditob-
ligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer
eller serligt deekkede obligationer, og de bagved-
liggende obligationer er variabelt forrentet og har
en lgbetid pa op til 37 maneder, galder det, at ren-
ten ved rentefastsattelsen ikke kan blive mere end
5 procentpoint hgjere end den senest fastsatte rente.
Hvis renteloftet bliver effektivt, skal den fastsatte
rente forblive uendret i minimum 12 maneder,
medmindre der fastsettes en lavere rente inden de
12 maneder. Ved farste rentefastsattelse efter udle-
bet af de minimum 12 maneder vil der ikke vere
begraensning pa den fastsatte rente.

Stk. 4. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er leenge-
re end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditob-
ligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer
eller sezrligt deekkede obligationer, gelder det for
de obligationer, der ved udlgb skal falges af en ny
udstedelse for at refinansiere lanet, at safremt der
ikke er aftagere til alle de ngdvendige nye obligati-
oner, forleenges lgbetiden pa de pageldende obliga-
tioner med 12 maneder ad gangen, indtil der kan
gennemfares refinansiering, hvor der er aftagere til
alle de ngdvendige 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 lgbetid pa over 14 maneder, forsgges en refinan-
siering af lanet med obligationer med en kortere lg-
betid forud for forlengelsen efter stk. 2 eller 4.
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Stk. 6. Den effektive rente pa obligationer, der er
fast forrentet, og som har en lgbetid pa op til 14
maneder ved udstedelsen og er forleenget efter stk.
1 eller 4, fastseettes til den effektive rente ved obli-
gationernes udstedelse tillagt 5 procentpoint. Ren-
ten fastsattes farste gang, nar lgbetiden pa obliga-
tionerne forlenges. Ved yderligere forleengelser af
lgbetiden i medfar af stk. 4 finder den effektive ren-
te fastsat i medfar af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 7. Den effektive rente pa obligationer, der er
fast forrentet, og som har en lgbetid pa over 14 ma-
neder ved udstedelsen og er forlenget efter stk. 2
eller 4, fastsettes til den effektive rente pa en til-
svarende obligation ved dens udstedelse 11-14 ma-
neder tidligere tillagt 5 procentpoint. Renten fast-
seettes farste gang, lgbetiden pa obligationerne for-
leenges. Ved yderligere forlengelser af lgbetiden i
medfer af stk. 4 finder den effektive rente fastsat i
medfar af 1. pkt. fortsat anvendelse.

Stk. 8. Den effektive rente pa obligationer, der er
variabelt forrentet og forleenget efter stk. 4, fastseet-
tes til den senest fastsatte rente tillagt 5 procent-
point. Renten fastsattes farste gang, lgbetiden pa
obligationerne forlenges. Ved yderligere forlen-
gelser af lgbetiden i medfer af stk. 4 finder den ef-
fektive rente fastsat i medfer af 1. pkt. fortsat an-
vendelse.

Stk. 9. Hvis lgbetiden pa et realkreditlan er leenge-
re end lgbetiden pa de bagvedliggende realkreditob-
ligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer
eller serligt deekkede obligationer, og de bagved-
liggende obligationer er variabelt eller fast forren-
tet, skal den effektive rente, som lantager skal beta-
le i de situationer, hvor lgbetiden pa obligationerne
er forlenget efter stk. 1-2 og 4, svare til den effekti-
ve 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 deekkede realkreditobligationer eller saerligt
daekkede obligationer.

Stk. 11. Erhvervs- og vakstministeren fastsetter
nermere regler om forlengelse af obligationer om-
fattet af stk. 1-2 og 4, og &ndring, jf. § 32.«

3. Efter § 15 indsaettes for overskriften for § 16:
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§32,stk.1-5---

839, stk. 1 ---

Stk. 2. Overtreedelse af 8§ 2, stk. 2, 1. pkt., § 26,
stk. 4, 8 33 a, stk. 2, § 33 b, stk. 2, og § 33 ¢, stk. 1,
2 og 6, straffes med bgde. P4 samme made straffes
overtreedelse af meddelelsespligten i § 33 d, stk. 1,
1. pkt.

§ 39, stk. 1 ---

Stk. 2. Overtreedelse af § 2, stk. 2, 1. pkt., § 26,
stk. 4, 8 33 a, stk. 2, § 33 b, stk. 2, og § 33 ¢, stk. 1,
2 og 6, straffes med bgde. P4 samme made straffes
overtredelse af meddelelsespligten i § 33 d, stk. 1,
1. pkt.

8§16¢c, stk. 1 ---

»8§ 15 a. Hvis obligationer forlaenges eller &ndres
som falge af, at det i forbindelse med refinansiering
konstateres, at der ikke er aftagere til alle de ngd-
vendige nye obligationer, jf. 8 6 og 8§ 32, stk. 6, skal
lgbetiden for lan optaget som ekstra sikkerhed i
medfer af § 15, der ordinert forfalder i forleengel-
sen, og som er knyttet til de obligationer, der for-
lzenges eller &ndres, forlenges eller e&ndres svaren-
de til lgbetiden pa de pagaldende forleengede eller
@ndrede obligationer.

4.1 § 32 indsattes som stk. 6:

»Stk. 6. § 6 finder tilsvarende anvendelse under re-
konstruktions- eller konkursbehandling. I dette til-
feelde &ndres de omhandlede obligationer dog til
fastforrentede konverterbare obligationer, der
amortiseres svarende til amortiseringen af de bag-
vedliggende lan.«

5. 1§ 39, stk. 2, indszttes efter »§ 2, stk. 2, 1.
pkt.,«: »8 6, stk. 1 og 2,«

6. 18 39, stk. 2, indsattes efter »§ 2, stk. 2, 1.
pkt.,«: »8 6, stk. 1-4,«

82

I lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtgg-
relse nr. 948 af 2. juli 2013, som a&ndret bl.a. ved §
1ilov nr. 1287 af 19. december 2012, 8 1 i lov nr.
615 af 12. juni 2013, § 2 i lov nr. 617 af 12. juni
2013 og senest ved § 25 i lov nr. 639 af 12. juni
2013, foretages felgende endringer:

1.1 § 16 c indsattes som stk. 2:

»Stk. 2. Det skal fremga sarskilt af lanevilkarene,
at det langivende institut kan have rentesatserne
som folge af @ndrede finansieringsvilkar, jf. § 152



19

§ 152 b, stk. 1-3 ---

8152 h, nr. 1-7 ---

8§ 247 h, stk. 1-3 ---

b, stk. 4, og lov om realkreditlan og realkreditobli-
gationer m.v. § 6.«

2.1 8152 b indsattes som stk. 4-8:

»Stk. 4. For lan finansieret ved udstedelse af ser-
ligt deekkede obligationer, hvor lgbetiden pa obliga-
tionerne er kortere end lgbetiden pa de bagvedlig-
gende lan, skal det fremga af obligationsvilkarene,
prospektet eller andet udbudsmateriale, at admini-
strator i situationer omfattet af 8 247 a og i overens-
stemmelse med betingelserne i § 247 h, stk. 4, kan
forlenge obligationerne med ét ar ad gangen. Den
palydende rente pa de forleengede obligationer fast-
seettes til en variabel referencerente tillagt op til 5
procentpoint. Det skal desuden fremga af obligati-
onsvilkarene, prospektet eller andet udbudsmateria-
le, at administrator kan indfri obligationerne til kurs
pari.

Stk. 5. For laneaftaler indgaet efter lovens ikraft-
treeden skal det fremga seerskilt af lanevilkarene, at
administrator kan have rentesatsen som fglge af
@ndrede finansieringsvilkar, jf. stk. 4.

Stk. 6. Hvis serligt deekkede obligationer a&ndres i
henhold til stk. 4, skal lgbetiden for lan optaget som
ekstra sikkerhed i medfer af § 152 b, stk. 1, forleen-
ges svarende til lgbetiden pa de &ndrede obligatio-
ner.

Stk. 7. Labetiden for saerligt deekkede obligationer
skal pa udstedelsestidspunktet vaere mindst 24 ma-
neder.

Stk. 8. Stk. 4-7, geelder ikke for serligt dekkede
obligationer udstedt fra et serskilt register pa
grundlag af aktiver, der ikke pa alle omrader over-
holder de danske regler, men derimod pa de fraveg-
ne omrader overholder reglerne om aktiver, der lig-
ger til sikkerhed for seerligt deekkede obligationer i
lande indenfor Den Europeiske Union eller lande,
som Den Europziske Union har indgaet aftale med
pa det finansielle omrade, hvor de graenseoverskri-
dende aktiviteter udeves, og hvor pantet er belig-
gende.«

3. 18 152 h indsattes som nr. 8:
»8) forlengelse af obligationer i medfar af § 152 b,
stk. 4, herunder om rentefastsaettelse.«

4.1 8 247 h indsaettes som stk. 4:
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§ 373, stk. 1 ---

Stk. 2. Overtreedelse 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, 8§ 72, stk. 1 og 2, og stk. 3,
3. pkt., § 73, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2, § 77, stk. 1-6
0g 10,8 77 a, stk. 1-709 9,88 77bog 77 ¢, 8§ 77 d,
stk. 109 2, 8§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, 88 122 og 123, § 152 a, stk. 1, 1. pkt., § 152 c,
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., 88 186
og 187, § 188, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk. 3, 2.
pkt., 88 189 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, 8 347 b, stk. 3 og
6, 8 354 a, stk. 1, 1.-5. pkt., og stk. 2, 1.-7. pkt.,
samt artikel 4 i Radets forordning om anvendelse af
internationale regnskabsstandarder og artikel 4, stk.
1, i Europa-Parlamentets og Radets forordning om
kreditvurderingsbureauer, straffes med bgde. Pa
samme made straffes overtreedelse af meddelelses-
pligten i 8 152 a, stk. 2, 1. pkt.

»Stk. 4. Finder administrator at mulighederne i
stk. 1-3 ikke er tilstreekkelige, og der ikke kan ske
fuld rettidig indfrielse af indehaverne af serligt
daekkede obligationer, kan administrator udskyde
forfaldstidspunktet pa de sarligt dekkede obligati-
oner i overensstemmelse med 8§ 152 b, stk. 4-6.«

5. 18373, stk. 2, 1. pkt., indszettes efter »§ 152 a,
stk. 1, 1. pkt.,« »8 152 b, stk. 4-7,«

83

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

Stk. 2. 8 1, nr. 2 og 6, treeder i kraft 1. januar
2015. Samtidig opheeves § 1, nr. 1 og 5.

Stk. 3.8 1, nr. 3 0g § 2, nr. 1 gzelder for lan opta-
get efter lovens ikrafttraeeden.

Stk. 4. For obligationer udstedt til finansiering af
fast ejendom beliggende uden for Danmark, geelder
loven kun for obligationer til finansiering af lan op-
taget efter lovens ikrafttreeden.

84
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Stk. 1. Loven gelder ikke for Feergerne og Gran-
land, jf. dog stk. 2 og 3.

Stk. 2. Loven kan ved kongelig anordning helt el-
ler delvis sattes i kraft for Grgnland med de afvi-
gelser, som de gregnlandske forhold tilsiger.

Stk. 3. 8 2 kan ved kongelig anordning helt eller
delvis sattes i kraft for Feergerne med de afvigelser,
som de feergske forhold tilsiger.



