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ger udgangspunkt i de samlede indbetalinger vedro-
rende pantebrevene og instituttets samlede udbeta-
linger vedrerende udstedte obligationer m.v. (et sa-
kaldt generelt balanceprincip).

Forslaget om at'anvende et generelt balanceprin-
cip tilsigter at gore kapitalfremskaffelsen mere fleksi-
bel. Det gzeldende krav om balance mellem hvert 14n
og de til finansiering af lanet udstedte obligationer er
vanskeligt at overholde i forbindelse med virksom-
hed i udlandet, hvor obligationerne ikke udstedes pa
samme made som her i landet.

Herilandet bevirker det geeldende balanceprincip,
at der skal dbnes nye obligationsserier, hver gang en
ny lanetype introduceres. Det vanskeligger udviklin-
gen af nye lanetyper, da der vil vere risiko for, at obli-
gationsserierne bliver for tynde, hvilket kan give lan-
tagerne problemer med at opkebe de udstedte obliga-
tioner i forbindelse med ekstraordinar indfrielse af
lanet. Desuden kan kursdannelsen pé obligationerne
blive mindre effektiv, hvis der ikke er tilstreekkelig
dybde i obligationsserierne.

En nerliggende udnyttelse af det generelle balan-
ceprincip ville veere at yde nominallén vanset afdrag-
stakt pd grundlag af stdende obligationer med for-
skellige lobetider afpasset betalingerne pa debitorsi-
den. Dette ville kunne begraense antallet af obliga-
tionsserier og forege dybden af serierne.

Det i stk. 1 foreslaede generelle balanceprincip til-
lader ubalance inden for det enkelte 4r. Det er sdle-
des uden betydning, om de pligtige betalinger pa ud-
lans- og obligationssiden skal erleegges pa forskellige
tidspunkter af aret, ndr blot de samlede indbetalinger
mindst svarer til de samlede udbetalinger.

For at kunne anvende det generelle balanceprincip
kraves det, at forskellen mellem de fremtidige beta-
linger pé udlans- og obligationssiden kan opgeres, jf.
stk. 1, 1. pkt. Det betyder, at det er i strid med bestem-
" melsen at yde fastforrentede lan pa grundlag af vari-
abelt forrentede obligationer eller omvendt. Det er
ogsd i strid med bestemmelsen, hvis de pligtige beta-
linger pa enten obligations- eller udlénssiden er in-
dekserede, mens de ikke er det pa den anden side, el-
ler at der anvendes forskelligt indeks. Derimod er det
ikke i strid med bestemmelsen at yde variabelt forren-
tede eller indekserede 1an, hvis obligationerne udste-

des p4 tilsvarende vilkar.

' I stk. 1, I. pkt. 4bnes mulighed for, at godkendte
finansielle instrumenter indgér i opgerelsen af de
fremtidige indbetalinger vedrerende pantebreve og
udbetalinger vedrerende obligationer m.v. Der beho-
ver saledes ikke veere balance mellem ind- og udbeta-
linger vedrerende pantebreve og obligationer, hvis et
godkendt finansielt instrument kompenserer for en
ubalance. Som eksempel pa et godkendt finansielt in-

strument kan nevnes de i § 48, stk. 2, neevnte erhver-
vede obligationer i forbindelse med placering af det
overskydende provenu ved en blokemission. Det vil i
en bekendtgorelse, der udstedes i henhold til stk. 4,
blive fastlagt, hvilke finansielle instrumenter der kan
godkendes. Som eksempler pa instrumenter, der vil
blive godkendt, kan navnes futures samt rente- og
valutaswaps (et renteswap er en aftale mellem to par-
ter om at bytte rentebetalingsstremme vedrerende et
lan i samme valuta, mens et valutaswap er en aftale
om at bytte betalingsstremme vedrerende 1an i hver
sin valuta). Futures samt rente- og valutaswaps er al-
lerede i dag godkendt som led i forsggsordningen om
langivning i udlandet. . '

Et krav om fuldstendig matching af betalings-
stremmene ind og ud af instituttet ville i praksis veere
umuligt at overholde. Det foreslas derfor i stk. 1, 2.
pkt., at instituttets pligtige udbetalinger kan overstige
de pligtige indbetalinger med et belab svarende til 1
pet. af instituttets egenkapital. Det er ikke tanken
med denne adgang til ubalance at muliggere et mere
omfattende mismatch, hvor udlan og obligationsud-
stedelse systematisk afviger med hensyn til afvik-
lingstakt. Det er alene hensigten at muliggere mindre
afvigelser, der er begrundede i rent praktiske og ad-
ministrative forhold, uden hvilke kapitalfremskaffel-
sen ville vaere ufleksibel.

Derfor er adgangen til at have ubalance relativt be-
grenset. Ved vurderingen af omfanget af adgangen til
ubalance ber det indgé, at denne adgang kun er rele-
vant for nyudlanet. Hele den eksisterende ldnemasse
er afbalanceret i forhold til de udstedte obligationer.
Fleksibiliteten er séledes relativt stor.

Et realkreditinstitut udsaettes for en renterisiko,
hvis dets fremtidige indbetalinger ikke svarer fuld--
steendigt til de fremtidige udbetalinger. For at forhin- -
dre, at. instituttet udsettes for tab af betydning som
folge af en afvigelse fra kravet om matching, foreslas
det i stk. 2, at instituttets renierisiko som felge af mis-
match ikke overstiger et beleb svarende til 1 pct. af
instituttets egenkapital.

I stk. 2, 2. pkt., defineres renterisiko som institut-
tets tab i tilfeelde af en @ndring af markedsrenten pé 1
procentpoint. Det vil i den bekendtgorelse, der skal
udstedes i henhold til stk. 4, blive fastlagt, hvorledes
renterisiko pracist defineres og beregnes. Det er tan-
ken at opgere renterisikoen p& grundlag af nutids-
veerdien af den residuale betalingsstrem, dvs. forskel- -
len mellem ind- og udbetalinger pa obligationer og
andre veerdipapirer pa den ene side og pantebreve og
finansielle instrumenter pa den anden side. Nutids-
veerdien beregnes pé grundlag af markedsrenten som
diskonteringsrente samt markedsrenten + /- et eller
flere procentpoints. Renterisikoen tenkes defineret



