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dringer af landbrugets finansieringsforhold i den
nermeste fremtid.

5. Balanceprincippet

Ifelge balanceprincippet i den gzldende realkre-
ditlovgivning, skal der vere balance mellem det en-
kelte 1ans palydende beleb og de obligationer, der er
udstedt til finansiering af lanet.

I myndighedernes administration af balanceprin-
cippet har der veeret lagt veegt p4, at balanceprincip-
pet i sin nuverende udformning skal forstds saledes,
at der skal veere balance mellem betalingerne pé lan-
tager- og obligationssiden snarere end pa balance
mellem de palydende veerdier af udstedte obligatio-
ner og de til instituttet udstedte pantebreve. Dette
henger sammen med, at afbalancerede betalings-
stromme mere precist tilgodeser hensigten med ba-
lanceprincippet. .

Hensigten med balanceprincippet er at sikre, at re-
alkreditinstitutternes udlansvirksomhed ikke bliver
behazftet med en renterisiko. En renterisiko er det
tab, som realkreditinstituttet udsattes for, hvis renten
@ndrer sig i en bestemt retning. Et realkreditinstitut
ville f.eks. veere udsat for en renterisiko, hvis det hav-
de ydet fastforrentede 1lan med lang lebetid og finan-
sieret udlanet ved udstedelse af variabelt forrentede
obligationer. I s4 fald ville instituttet lide et tab, hvis
renten steg, idet renteindteegterne fra udlanet ville
veere konstante, mens instituttets renteudgifter til de
udstedte obligationer ville stige.

Balanceprincippet indebzrer, at der etableres en
sn@ver sammenhang mellem udldn og obligations-
udstedelse, sa instituttet ikke lider tab pa udlinsvirk-
somheden i tilfeelde af rentezndringer.

Der har altid vaeret lagt stor vegt pa realkreditin-
stitutternes balanceprincip. Dette skyldes bl.a., at det
for realkreditinstitutter er vaesentligt at undga rente-
risici som folge af realkreditlans og realkreditobliga-
tioners lange lobetid. Sterrelsen af de mulige tab ved
at padrage sig en renterisiko forgges i takt med udla-
nets og forpligtelsernes lobetid. Derudover har ba-
lanceprincippet historisk spillet en meget positiv rol-
le for kapitalmarkedets bedemmelse af realkreditin-
stitutternes soliditet, hvilket har givet realkreditobli-
gationer deres status som meget sikre verdipapirer.
Dette har givet institutterne mulighed for at frem-
skaffe langfristet kapital pa de bedst mulige vilkar.

Den snavre sammenh@ng mellem udlin og obli-
gationsudstedelse, som felger af det geldende balan-
ceprincip, kan imidlertid veere ufleksibel i relation til
at udvikle nye finansielle produkter, fordi det ofte vil
vaere nodvendigt at udstede nye obligationsserier.
Herved kan der opsté det under punkt 4 nzvnte pro-
blem med 'tynde’ obligationsserier.

Endvidere kan det veere vanskeligt at overholde
det geeldende balanceprincip i forbindelse med ud-
l1ansvirksomhed i udlandet. I udlandet udstedes obli-
gationer normalt i blokke, mens de her i landet udste-
des lebende. .

Der foreslas derfor-en @ndret udformning af ba-
lanceprincippet. Kravet til balance vedrarer efter lov-
forslaget forholdet mellem de samlede indbetalinger
fra l4ntagerne og instituttets samlede pligtige udbeta-
linger til obligationsejerne. De arlige udbetalinger
ma hejst overstige indbetalingerne med et beleb sva-
rende til 1 pct. af instituttets egenkapital. Endvidere
ma instituttets samlede renterisiko som felge af afvi-
gelserne hajst udgere 1 pct. af instituttets egenkapi-
tal. Desuden stilles krav om, at institutterne ikke mé
udsettes for risiko for tab som folge af forskelle pa
indfrielsesvilkdrene pa udlans- og obligationssiden.

Endelig stilles krav om valutaneutralitet pa ud-
lans- og obligationssiden. Herved undgés det, at in-
stitutterne risikerer tab som folge af valutakursudvik-
lingen.

Den foresldede udformning af balanceprincippet
er mere fleksibel, hvilket gor det nemmere at udvikle
nye finansielle produkter, ligesom den muligger en
effektivisering af virksomhedsudevelsen. Samtidig
sikrer reglerne om den maksimale ubalance, at insti-
tutterne ikke pafores renterisici af betydning, hvilket
sammen med egenkapitalkrav, verdians®ttelse af
panter og sikkerhedsmassige ldnegraenser sikrer
obligationernes status som meget sikre verdipapirer.

De tilladte ubalancer efter lovforslaget mé beteg-
nes som relativt begrensede. Sifremt erfaringerne
med 2ndringen af balanceprincippet viser sig at veere
positive, bar det overvejes at tillade sterre ubalancer.

-6. Virksomhed i udlandet

Realkreditinstitutternes virksomhed i udiandet
sker efter den geldende lovgivning pé forsegsbasis.
Efter lovforslaget bliver adgangen til at drive virk-
somhed i udlandet permanent.

Indtil juni 1985 var realkreditinstitutternes virk-
somhedssfere begrenset til udlin mod pant i fast
ejendom i Danmark. Ved en lovaendring fik boligmi-
nisteren adgang til at godkende forsegsordninger for
udlansvirksomhed i udlandet og i den forbindelse
dispensere fra realkreditlovens regler for virksomhed
i udlandet..

Siden lovens vedtagelse har boligministeren god-
kendt en rzkke forsegsordninger for langivning i ud-
landet. Det faktiske udlan i udlandet er efter en rela-
tivt beskeden start steget relativt kraftigt inden for de
seneste ar. Ved udgangen af 1. halvar 1989 var siledes
i alt ydet 1an i-udlandet for 4,3 mia. kr. -



