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bundet med at anvende andre pantebreve end ejerpan-
tebreve eller skadeslesbreve.

Det er pa den baggrund samlet set vurderingen, at
det generelle forbud mod ejerpantebreve og skades-
losbreve ikke vil stille de danske institutter i en ugun-
stig konkurrencemassig situation sammenlignet med
de udenlandske institutter, som via deres hjemlands
regulering eventuelt far adgang til at anvende alle pan-
tebrevstyperne.

De forste ar forventes afgiftsfritagelserne at veere
stort set provenuneutrale, da der skal betales »fuld«
tinglysningsafgift for den ferste tinglysning af alle
nye lan. P4 langt sigt vil provenutabet sammenlignet
med i dag veere ca. 1,1 mia. kr. arligt. En vasentlig del
af dette provenutab ville under alle omstaendigheder
kunne blive realiseret som folge af udenlandsk kon-
kurrence, selv om afgiftsreglerne ikke @ndres. Det
skal dog understreges, at provenuberegningerne er be-
heftet med ekstraordinar stor usikkerhed.

Tlnglysmngsafglftsmdtaegteme fra laneomlagnin-
ger er sxrdeles folsomme over for rentesendringer,
nye produkter, den generelle gkonomiske udvikling
m.v. En hurtig udbredelse af serligt deekkede obliga-
tioner og swmrligt daekkede realkreditobligationer
ogfeller en »traditionel konverteringsbalge« kan ek-
sempelvis medfere en provenugevinst pa helt kort
sigt, men det vil samtidig medfere, at det varige pro-
venutab indtreeffer hurtigere. Omvendt vil fa laneom-
legninger i de forste 4r udskyde tidspunktet for det
fulde provenutab.

Justitsministeriet vil udarbejde en ny pantebrevs-
formular, som vil kunne anvendes ved tinglysning af
pantebreve til sikkerhed for lan finansieret ved udste-
delse af serligt dekkede obligationer. Det er ikke et
krav, at 1an ydet pa grundlag af en udstedelse af ser-
ligt deekkede obligationer skal ske pa den af Justitsmi-
nisteriet udarbejdede pantebrevsformular, Lén ydet pa
grundlag af en udstedelse af seerligt deekkede obligati-
oner vil tillige kunne ske p4 et direkte pantebrev, der
er udarbejdet pa den almindelige pantebrevsformular.

2.6. Afdeekning af finansielle risici i institutter, der har
tilladelse til at udstede seerligt deekkede obligationer

Realkreditinstitutter kan allerede i dag anvende fi-
nansielle instrumenter til at afdeekke risici mellem ak-
tiver og passiver i en obligationsudstedelse. Retsstil-
lingen har imidlertid veeret uklar for s vidt angar sta-
tus for disse finansielle instrumenter i en konkurssitu-
ation, hvor de enkelte kapitalcentre i et realkreditinstij-
tut skal afvikles hver for sig.

Det foreslas, at aftaler om finansielle instrumenter .

skal medregnes som midler i et kreditinstituts obliga-

tionsudstedelse, hvis de anvendes til at begraense risici
mellem aktiver og de obligationer, der er udstedt pa
baggrund heraf. Det er stillet som krav, at det i aftalen
om det finansielle instrument skal veere bestemt, at
kreditinstituttets betalingsstandsning eller konkurs
ikke er misligholdelsesgrund. Hvis ikke dette krav

‘blev stillet, ville den skete risikoafdeckning ikke vaere

til stede i den situation, hvor der ville veere sarligt
brug for den. .

2.7. Supplerende sikkerhedsstillelse, seniorgeeld og
mulig afnotificering af obligationsudstedelser

Det omarbejdede kreditinstitutdirektiv 2006/48/EF
stiller krav om, at udstedere af serligt dazkkede obli-
gationer lebende skal overvége aktivernes vardi. De
udstedte sarligt daekkede obligationer skal sikker-
hedsmassigt veere dakket af summen af pantebreve
eller andre tilladte aktiver inden for de givne bela-
ningsgranser i hele obligationernes lgbetid.

Huvis ikke de serligt dakkede obligationer er dack-
ket af summen af pantebreve eller andre tilladte akti-
ver i hele obligationens lobetid, folger det af direkti-
vet, at kreditinstituttet skal supplere med yderligere
sikkerhed i form af'tilfersel af s&rlige aktiver, eksem-
pelvis statsobligationer m.v. Hvis eksempelvis mar-
kedsprisen falder, og dette medferer en reduktion af
veerdien af de aktiver, der tjener til sikkerhed for ud-
stedelsen af de sarligt deekkede obligationer, skal in-
stituttet stille supplerende sikkerhed, der deekker veer-
diforringelsen i forhold til obligationsudstedelsen.
Hyvis instituttet ikke stiller den kreevede supplerende
sikkerhed, mister alle obligationer i det pagasldende
register, serie med seriereservefond eller kapitalcenter
betegnelsen »saerlig deekkede obligationer«.

Det er instituttet, som skal stille den supplerende
sikkerhed. Hvis faldende ejendomsveardier har udlest
kravet om den supplerende sikkerhedsstillelse, vil in-
stituttet ikke for lan udbudt i Danmark kunne over-
veelte udgifter ved den supplerende sikkerhedsstillelse
pa lantagerne.

Instituttet kan til brug for at stille supplerende sik-
kerhed optage lan. De mldler der fremkommer ved en
laneoptagelse til brug for at stille supplerende sikker-
hed, kaldes populert »seniorgzld«. Midlerne skal
placeres i aktivtyper, der i henhold til loven kan indgd
som sikkerhed for udstedelse af seerligt deekkede obli-
gationer.

Det er ikke med forslaget om muhgheden for at op-
tage »seniorgald« hensigten at eendre grundlaggende
pa virksomhedsomrédet for realkreditinstitutter. Op-
tagelse af seniorgaldslan vil saledes alene blive tilladt
som middel til at fremskaffe supplerende sikkerheds-



