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Idet renten fastsættes på et niveau, der afspejler den 
risiko, staten påføres ved at stille kapital til rådighed, 
forventes det statslige kapitalindskud ikke at påvirke 
den finanspolitiske holdbarhed. Det kunne derimod 
blive tilfældet, hvis en manglende løsning af kredit- 
klemmen førte til, at konjunkturtilbageslaget bliver 
dybere og mere langvarigt. 

De statslige kapitalindskud er ikke , udtryk for, at 
staten på længere sigt skal stille kapital til rådighed for 
kreditinstitutterne, og skal derfor være midlertidige. 
Derfor skal der være en økonomisk tilskyndelse for 
kreditinstitutterne til at erstatte den statslige kapital 
med privat kapital. 

Som en del af kreditpakken indgår det endvidere i 
dette lovforslag, at der af hensyn til den finansielle 
stabilitet fremover er behov for en styrket og mere fo- 
kuseret finansiel regulering for at genvinde virksom- 
hedernes og husholdningernes tillid til de finansielle 
markeder. Sektoren skal selv yde det nødvendige bi- 
drag hertil. Overdreven anvendelse af aktieoptions- 
programmer til direktionen skal begrænses. I alle fi- 
nansielle virksomheder skal generalforsamlinger og 
repræsentantskaber forholde sig til direktionens afløn- 
ning. Endelig indføres et forbud imod lånefinansieret 
salg af instituttets egne aktier og garantbeviser. For- 
brugerombudsmandens muligheder for at gribe ind 
mod meget aggressiv markedsføring af finansielle 
produkter skal styrkes. 

Udviklingen på de finansielle markeder stiller krav 
om et mere effektivt tilsyn med penge- og realkredit- 
institutterne. Finanstilsynet styrkes yderligere både 
ressourcemæssigt og med hensyn til tilsynets ind- 
grebsmuligheder 

For yderligere at sikre at danske eksportvirksomhe- 
der har tilstrækkelig adgang til kredit til gavn for 
dansk eksport, etableres der hurtigst muligt under 
Eksport Kredit Fonden en eksportlåneordning, der 
skal sikre finansiering af danske virksomheders eks- 
portforretninger. 

I forlængelse af etableringen af nærværende ord- 
ning med kapitalindskud i kreditinstitutter i Danmark 
gennemføres en ændring af lov om finansiel stabilitet 
med henblik på at skabe en 3-årig overgangsordning 
for statsgarantien i loven, som sikrer en gradvis udfas- 
ning af den nuværende statsgaranti, som udløber den 
30. september 2010. Overgangsordningen indebærer, 
at der på individuel basis kan ansøges om statsgaranti 
for ikke-efterstillet, usikret gæld. Ordningen åbner 
også mulighed for, at kreditinstitutterne kan ansøge 
om statsgaranti på udstedelsen af deres supplerende 
sikkerhedsstillelse (junior covered bonds) på særligt 
dækkede obligationer. Det er på linje med, hvorledes 

andre lande, som for eksempel Storbritannien og Sve- 
rige, har afgrænset deres statsgaranti. 

1.1 Kapitalpakker i andre EU-lande 
Generelt har europæiske pengeinstitutter fået løftet 

deres kernekapital i den seneste tid. Under de nuvæ- 
rende markedsforhold har fokus været på at øge pen- 
geinstitutternes kemekapitalgrundlag. I de kapitalpak- 
ker, som allerede er lanceret i Europa, har Frankrig, 
Holland, Belgien, Østrig, Tyskland og Storbritannien 
alle inkluderet rekapitaliseringsmodeller baseret på 
hybrid kernekapital. 

I flere af landene er dette dog suppleret med model- 
ler, hvor staterne har overtaget eller er blevet aktionær 
via kapitaludvidelser. 

2. Lovforslagets indhold 

2.1. Statsligt indskud af hybrid kernekapital 
Det statslige kapitalindskud vil ske i form af såkaldt 

hybrid kernekapital: Hybrid kernekapital er stående 
rentebærende lån uden fast løbetid på særlige vilkår, 
som kan variere fra lån til lån. Hybrid kernekapital er 
en hybrid mellem et traditionelt (ansvarligt) lån og ak- 
tiekapital. Ejerne af hybrid kernekapital modtager til 
forskel fra en aktionær løbende en rentebetaling på ka- 
pitalindskuddet. Renten forhandles individuelt i for- 
bindelse med aftaleindgåelsen om indskud af hybrid 
kernekapital. 

De danske kreditinstitutter har forskellig juridisk 
organisering og kapitalgrundlag. Det er nødvendigt at 
tage højde for disse forskelle i forbindelse med aftale- 
indgåelsen og forhandlingen af de konkrete vilkår. 
Renten vil for det enkelte kreditinstitut afhænge af en 
vurdering baseret på objektive kriterier om den risiko, 
der er forbundet med det statslige kapitalindskud. De 
enkelte kreditinstitutter vil i sidste ende skulle betale 
mere eller mindre for kapitalindskuddet afhængigt af 
instituttets type og risikoprofil. 

Som alternativ til at indgå en aftale om indskud af 
hybrid kernekapital kan kreditinstitutterne ansøge om, 
at staten afgiver en tegningsgaranti ved en kapitalrejs- 
ning blandt private investorer, idet dette dog forud- 
sætter, at kreditinstituttet kan dokumentere, at der kan 
tiltrækkes private investorer. 

2.2. Grænserne for hybrid kernekapital 

2.2.1. Ændring af grænserne for hybrid kernekapital i 
lov om finansiel virksomhed 

De eksisterende bestemmelser i lov om finansiel 
virksomhed om, at hybrid kernekapital må udgøre 15 
procent af den samlede kernekapital, foreslås med 


