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Det billede, der tegnes af udviklingen i bidragssatsene i Konkurrencera-
dets rapport svarer til billedet herom i rapporten fra Ekspertudvalget om
gennemsigtighed og mobilitet pa realkreditmarkedet.

Jeg har med udgangspunkt i Ekspertudvalgets rapport fglgende kommen-
tarer til udviklingen 1 bidragssatserne siden 2009:

(@gede kapitalkrav

Realkreditinstitutterne har siden 2009 gget deres egenkapital. Det skyldes
blandt andet, at der i dag stilles stgrre krav til institutternes kapital og til
kvaliteten af denne kapital. Isaer kravet til den mest tabsabsorberende ka-
pital, og dermed ogsa dyreste kapital, er steget. Disse krav har samtidig
gjort sikkerheden bag realkreditobligationerne hgjere. !

Det er forbundet med omkostninger for institutterne at leve op til ggede
kapitalkrav.

Ekspertudvalget om gennemsigtighed og mobilitet pa realkreditmarkedet
skriver i denne forbindelse, at ”’/[Javere omkostninger for et realkreditin-
stitut til de udstedte obligationer (geeldsfinansiering) [...] kan saledes —
som fglge af den s@rlige finansieringsstruktur med match-funding — ikke
kompensere for de hajere omkostninger til egenkapitalfinansiering”.

! Realkreditobligationer bruges her som samlebetegnelse for realkreditobligationer (RO), serligt
dakkede obligationer (SDO) og srligt dekkede realkreditobligationer (SDRO).



Realkreditinstitutternes helt dominerende indtjeningskilde er opkravning
af bidragsbetalinger fra lantagerne. @gede kapitalkrav er derfor ofte for-
bundet med stigende bidragssatser.

Omvendt vil mere kapital i realkreditinstitutterne kunne fgre til lavere
renter pa nye realkreditobligationer. Det kan isoleret set bidrage til bl.a. at
reducere boligejernes samlede finansieringsomkostninger. Fra 2010 til i
dag er summen af rente plus bidrag omtrent halveret.

Differentierede bidragssatser afspejler risici

Som Ekspertudvalgets rapport viser, har institutterne i udmgntningen af
stigende bidragssatser bevaeget sig vek fra at opkreve den samme bi-
dragssats uanset lanetype.

Realkreditinstitutterne har, blandt andet med afsat i erfaringerne fra fi-
nanskrisen, vurderinger fra ratingbureauer og myndighedsanbefalinger
om nedbringelse af risici, @&ndret deres prisstruktur, hvorved der i1 hgjere
grad er en sammenhang mellem den opkravede bidragssats og den risiko,
der er forbundet med konkrete lanetyper.

Jeg er af den opfattelse, at det er hensigtsmaessigt, at prisen pa realkredit-
produkter afspejler de risici og omkostninger, der er forbundet med pro-
dukterne.

Endelig hgrer det med til billedet, at renteniveauet er faldet vasentligt og
er aktuelt pa et meget lavt niveau. Tidligere havde realkreditinstitutterne i
hgjere grad indtagter pa placering af egenkapitalen i diverse finansielle
aktiver. Som det fremgar af Ekspertudvalgets rapport, skal faldet i fonds-
indtaegterne 1 forhold til egenkapitalen ses i lyset af det aktuelt lave rente-
niveau.

Med venlig hilsen

Brian Mikkelsen
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