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F. t. . om realkreditlin og realkreditobligationer m.v.

Hensynet til sikkerhed skal imidlertid afvejes i for-
hold til de begrensninger, som balanceprincippet in-
deberer i forhold til realkreditinstitutternes udstedelse
af obligationer og andre verdipapirer. Med hjemlen
til at udstede regler om balanceringen kan der bl.a. gi-
ves realkreditinstitutterne mulighed for en vis smidig-
hed i udstedelse af realkreditobligationer uden at pd-
fore institutterne vasentlige rente- eller likviditetsrisi-
ci. En smidig udstedelse af realkreditobligationer og
andre vaerdipapirer kan gore det billigere for kunder at
lane i et realkreditinstitut og er samtidig en forudsat-
ning for, at realkreditinstitutterne kan klare sig i den
internationale konkurrence.

Balanceprincippet indeberer, som ovenfor beskre-
vet, dels en regulering af de lobende forskelle mellem
ind- og udbetalinger, dels en regulering af renterisiko-
en. Balanceprincippet. geelder over hele portefoljens
lobetid.

Der skal skelnes mellem reguleringen af et beta-
lingsuriderskud henholdsvis overskud inden for balan-
ceprincippet, idet et betalingsunderskud medfarer et
finansieringsbehov for realkreditinstituttet, hvorimod
et betalingsoverskud risikomeessigt kun er pavirket af
placeringen af overskuddet.

Likviditetsoverskuddet skal derfor kun reguleres af
renterisikoen fra placeringen af overskuddet, jf. be-
stemmelsens nr. 2, og af et krav om placering af over-
skuddet i sikre og likvide aktiver.

Finanstilsynet vil som hidtil kunne udstede regler
om balanceringen. Det er overordnet hensigten at vi-
derefore de geeldende regler. .

Finanstilsynet fastseetter efter bestemmelsens nr. 1
regler for opgerelse af og greenser for likviditetsun-
derskud. Likviditetsgraenserne har efter de hidtidige
regler ikke fundet anvendelse for likviditetsunder-
skud, der modsvares af likviditetsplaceringer under-
lagt placeringsregler.

Greenserne for betalingsforskelle og renterisici in-
den for balanceprincippet udméles pa basis af tilbage-
diskonterede fremtidige likviditetsstremme. Dette
skyldes, at en placerings- og/eller lanerente kan have
en ikke ubetydelig indflydelse pd den akkunmulerede
betalingsforskels fremtidige sterrelse.

Betalingsstromme og renterisici i forbindelse med
realkreditinstitutters anvendelse af finansielle instru-
menter kan beregnes ved hjelp af finansielle model-
ler, séledes at afdeekningen sker pa portefoljeniveau
og ikke enkeltlansniveau.

Efter bestemmelsens nr. 2 fastsatter Fmanstllsynet
regler for opgerelse af og graenser for den renterisiko,
der falger af et likviditetsoverskud. Renterisikoen vil
som efter den eksisterende bekendtgerelse skulle be-

regnes for en renteendring pa 1 procentpoint ved pa-
rallelle og ikke-parallelle renteskift. Dette sker for at
tage hejde for forskellige rentestrukturudviklinger.
Renterisikoen beregnes saledes ogsé for modsatrette-
de rentezendringer pé 1 procentpoint i henholdsvis de
korte og de lange renter. Da renter i forskellige valu-
taer kan udvikle sig forskelligt, kan der ved opgerel-
serne af renterisikoen ikke modregnes mellem renteri-
sici i forskellige valutaer.

En forskel i indfrielsesvilkarene for udstedte real-
kreditobligationer og andre verdipapirer pa den ene
side og pantebreve og finansielle instrumenter pa den
anden side kan indebaere en risiko for, at instituttet far
tab.

Eksempelvis kan det give instituttet tab, hvis der
ydes realkreditldn, som léntagerne kan indfti til kurs
100 (konverterbart 1&n), samtidig med at disse finan-
sieres ved udstedelse af realkreditobligationer uden en
sédan indfrielsesmulighed (inkonverterbare obligatio-
ner). '

Hvis instituttet tilbyder lantagere med rentetilpas-
ningslan et loft for den maksimale rente, léntageren
skal betale, uanset det faktiske renteniveau pé refinan-
sieringstidspunktet, kan der opsté en lignende tabsri-
siko. Denne risiko kan af instituttet afdeekkes ved at
indgé en optionsforretning med et pengeinstitut eller
en anden finansiel virksomhed.

Finanstilsynet fastsetter efter bestemmelsens nr. 3
regler om disse risici. Efter den eksisterende bekendt-
gorelse kan instituttet foretage afdeekning pa portefel-
jeniveau af finansielle kontrakter, i det omfang en s&-
dan afdekning ikke vasentligt afviger fia en tilsva-
rende afdeekning pa enkeltldneniveau. Institutterne vil
ikke kunne finansiere konverterbare udlén ved at ud-
stede inkonverterbare obligationer eller patage sig an-
dre tilsvarende konverteringsrisici inden for balance-
princippet. Institutterne vil heller ikke kunne give ren-
tetilpasningsldn med et loft for den maksimale rente,
som lantageren skal betale, uden at afdaekke risikoen
herved.

Til kapitel 4

Til § 22

Den foreslaede bestemmelse introducerer realkre-
ditinstitutternes mulighed for at yde 1&n og udstede re-
alkreditobligationer og andre vaerdipapirer i serier, jf.
stk. 1, og fastslar instituiternes mulighed for at be-
graense heftelsen over for obligationsindehaverne, jf.
stk, 2. § 22 videreforer tilsvarende regler i realkredit-
lovens § 54. .



