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som den forskel i nutidsveaerdien, der vil veere resulta-
tet af en stigning eller et fald i markedsrenten p4 et
procentpoint og den forholdsmessigt svarende for-
skel i nutidsvaerdien ved sterre @endringer i diskonte-
ringsrenten. I beregningen af renterisiko kan tages
hejde for forskelle i rentestrukturen, dvs. at renten pa
verdipapirer med lang lebetid normalt er hejere end
renten pd verdipapirer med kort lgbetid. Endvidere
kan tages hejde for forskelle i renten pa forskellige
valutaer.

Den foresladede begraensning af instituttets renteri-
siko ville ikke i sig selv vere tilstrekkelig til at be-
skytte instituttet mod sterre tab som folge af rentezn-
dringer. Safremt der er meget store uligevaegte i beta-
lingsstrommene i enkelte ar, risikerer instituttet at li-
de tab af betydning som felge af @ndringer i rente-
strukturen, uanset at den gennemsnitlige renterisiko
ikke overstiger den fastsatte begransning. Den fore-
sldede begraensning i stk. 1 af uligeveegte i betalings-
stremmene forhindrer imidlertid, at instituttet udseet-
tes for risiko for tab af betydning som felge af =n-
dringer i rentestrukturen. Det er sdledes kombinatio-
nen af de to begrensninger, der sikrer, at instituttet
ikke kommer i problemer i forbindelse med rentezn-
dringer.

Det bemarkes, at der i opgerelsen af renterisiko
alene tages hensyn til forskelle mellem hvert enkelt
ars ind- og udbetalinger, men ikke p4 forskelle i ind-
og udbetalinger inden for hvert enkelt 4r. Som ek-
sempler pa tilladelige mismatch som folge af, at ba-
lancekravet galder pa arsbasis, kan n@vnes, at insti-
tuttet kan have forskellige terminer pa udlans- og
fundingsiden. Deite gelder ogsé variabelt forrentede
1an og obligationer, hvor det alene kraves, at renten
varieres inden for samme &r.

For at undgé at placeringen af eventuelle oversky-
dende midler inden for aret paforer instituttet en ren-
terisiko, tankes der stillet krav om i henhold til stk. 4,
at sddanne midler placeres i korte eller variabelt for-
rentede papirer eller pengemarkedsindskud.

Balanceprincippet efter den geldende lovgivning
indeholder et krav om symmetri med hensyn til ind-
frielsesvilkar for ydede 1an og udstedte obligationer.
Det indeberer, at lantager for at indfri lanet enten
skal levere de bagved liggende obligationer svarende
til 14nets restgeeld til instituttet eller indfri l4net til pa-
ri, hvorefter instituttet indfrier de bagved liggende
obligationer til pari.

Det generelle balanceprincip efter lovforslaget in-
deholder ikke pr. definition krav om en tilsvarende
symmetri med hensyn til indfrielsesvilkar, idet der ik-
ke eksisterer den samme tatte sammenhang mellem
lan og obligationer som efter det geldende balance-
princip.

Derfor stilles der i stk. 3 eksplicit krav om, at real-
kreditinstituttet ikke ma udsettes for risiko for tab
som folge af forskelle mellem indfrielsesvilkarene for
ydede l4dn og udstedte obligationer. Dette krav kan
opfyldes ved den beskrevne symmetri med hensyn til
indfrielsesvilkdr. Desuden kan det opfyldes ved at
fastseette indfrielseskursen péd lanet ud fra markeds-
renten pa indfrielsestidspunktet, saledes at instituttet
ved placering af provenuet fra indfrielsen kan opna
en betalingsstrom af samme veerdi som betalings-
strommen pé ldnet. Det forudseattes, at det saledes
opgjorte provenu fra indfrielsen anvendes til nyudlan
eller investeres i obligationer med samme restlgbetid
som det indfriede l4n og henleegges i det i § 48, stk. 2,
omhandlede serlige depot med henblik pa senere
nyudldn, nir restlebetiden ger det muligt.

Endvidere stilles der i stk. 3 krav om, at realkredit-
institutter ved langivning, der afviger fra balance-
princippet, ikke ma udsettes for risiko for tab som
folge af manglende valutaneutralitet mellem udlin
og obligationsudstedelse. Det kraves ikke, at udlan
og obligationsudstedelse skal ske i samme valuta,
men at en eventuel tabsrisiko som folge af manglende
valutaneutralitet elimineres. En valutarisiko kan eli-
mineres pd flere mader, fx ved indgaelse af termins-
kontrakter eller valutaswaps.

Bemyndigelsen til boligministeren i stk. 4 tznkes
anvendt til bl.a. at fastseette regler om erhvervede
obligationer efter § 48, stk. 2, om opgerelsen af beta-
lingsstremmene, herunder hvilke finansielle instru-
menter der kan indgd i denne opgerelse, samt om de-
finition og opgerelse af renterisikoen. Desuden skal
der fastsattes visse rent ordensmessige forskrifter,
sdsom at finansielle instrumenter, der benyttes til at
afbalancere betalingsstrommene, skal henlegges i
serligt depot, sd de kan identificeres i forhold til fi-
nansielle instrumenter, der indgar i fondsbeholdnin-
gen.

Kapitel 8

Virksomhed i udlandet
Til § 50

Efter § 28 a i den gzeldende realkreditlov kan bolig-
ministeren godkende forsegsordninger, hvorefter in-
stitutterne kan yde 1an i lande, der er medlem af
OECD.

Lovforslaget gor adgangen til at udeve virksomhed
i udlandet permanent, og godkendelsesproceduren
@ndres.

I § 50 fastszttes proceduren for etablering af fili-
aler i andre lande. Bestemmelserne er udformet med
udgangspunkt i forslaget til 2. samordningsdirektiv.



