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Lovforslag nr. L 157. Fremsat den 8. februar 2006 af skonomi- og erhvervsministeren (Bendt Bendtsen)

Forslag

Lov om @ndring af lov om imedegaelse af indlasningseffekter
pa inkonverterbare realkreditlén m.v.

(Forlengelse og udvidelse af indlasningsordningen)

§1

I1lov nr. 354 af 6. juni 1995 om imedegéelse af
indlasningseffekter pd inkonverterbare realkre-
ditlan m.v. foretages folgende @ndringer:

1. § 1 stk. 2, affattes séledes:

»Stk. 2. Loven omfatter ikke 14n, der er ydet i-

henhold til § 6, stk. 1, nr. 3 i lov nr. 372 af 6. juli
1988 om refinansiering af realkreditlan m.v. i
landbrugsejendomme.«

@konomi- og Erhvervsmin. j.nr. 047-23

2.1 § 2 stk. 2, ®ndres »2005« til: »2015«.

3. 1§ 2 stk 3, 1. pkt. udgar »lov om realkredit,
lov om Dansk Landbrugs Realkreditfond eller«
og i stedet indseettes: »lov om realkreditlan og
realkreditobligationer«, og i 2. pkt. udgar »og
lov om Dansk Landbrugs Realkreditfond«.

§2
Loven trader i kraft den 1. juli 2006.
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Bemcerkninger til lovforslaget

Almz‘ndelige bemcerkninger

1. Indledning

Lovforslaget fremsaettes med henblik pa forlinngel-
se og udvidelse af anvendelsesomridet for lov om
imedegaelse af indlasningseffekter pa inkonverterba~
re realkreditlan m.v.

Lovforslaget indeholder folgende elementer:

— Forlaengelse af ordningen indtil 31. december 2015.

— Udvidelse af ordningen med lan ydet i henhold til
lov om statsgaranti og rentetilskud m.m. ved udlan
til  yngre jordbrugere, jf. lovbekendtgerelse
nr. 1186 af 23. december 1994.

— Redaktionelle ndringer.

1.1 Baggrund

Ordningen om imedegdelse af indlasningseffekter,
som blev indfert ved lov nr. 354 af 6. juni 1995, har til
formal at hjalpe boligejere, landmeend og virksom-
heder med at indfri lan baseret pa hejt forrentede
inkonverterbare obligationer i forbindelse med for-
tidig indfrielse. Ordningen er udgiftsneutral for staten.

Indlasningseffekterne er opstiet som folge af det
begrensede antal ejere og de tynde obligationsserier.
Safremt der ikke eksisterer en ordning, kan det med-
fore, at lantager ved fortidig indfrielse ma betale en
merpris ved opkeb af de pagaldende inkonverterbare
obligationer. Alternativt vil lantager mere eller min-
dre veere tvunget til at beholde l4net, indtil amortiser-
ingen af lénet er sket. )

Indlasningsordningen sikrer lantager mulighed for
at indfti inkonverterbare lan til en kurs svarende til
den aktuelle markedsrente. Kursfastsettelsen i ind-
lasningsordningen fremkommer ved at sitte nutids-
veerdien af ydelserne i den overtagne serie tillagt de
bidrag, som @konomistyrelsen skal udrede til realkre-
ditinstituttet i forhold til obligationsrestgeelden. Nu-
tidsvaerdien er beregnet pd grundlag af en effektiv
gennemsnitsrente for en kombination af statsobliga-
tioner, hvis varighed svarer til den inkonverterbare se-
ries. Pkonomistyrelsen fastlegger ud fra Fondsber-
sens officielle kursliste, hvilken kombination af

statsobligationer der skal anvendes til beregningen.
Til den beregnede kurs leegges et kurstilleg, der udger
0,75 kurspoint til dekning af ordningens administrati-
onsudgifter i forbindelse med geldovertagelsen samt
statskassens renterisiko som folge af forskelle i beta-
lingsstrommene pa indtaegts- og udgiftssiden.

Loven anvendes hovedsaglig i folgende situationer:

— Salg af fast ejendom, idet modellen kan imedega
stavnsbindingseffekten, hvor ejerne ikke kan fa
solgt ejendommen, fordi den er prioriteret med in-
konverterbare 14n.

- Tvangssalgssituationer, hvor der skal gennemfores
en refinansiering af ejendommen.

— Tillegsbelaning af en ejendom, safremt belaningen
forudsatter nedbringelse af den eksisterende galds
kontantvaerdi.

De obligationer, der kan geldsovertages under in-
dlasningsordningen, er typisk forrentet mellem 6 — 12
procent p.a. Det hgje renteniveau pa papirerne og
manglen pa konverteringsret har gjort obligationerne
interessante for institutionelle investorer, mens opkeb
af obligationerne for en borger eller en virksomhed er
besvarliggjort af, at der ikke eksisterer et egentligt
velfungerende marked for obligationerne. Fer ordnin-
gen blev indfert, afspejlede prisdannelsen pé obliga-
tionerne derfor ikke det galdende renteniveau. Det
medforte, at lantagerne i videst mulige omfang valgte
at beholde deres hgjt forrentede l4n.

2. Lovforslagets indhold

2.1. Forlengelse af ordningen

Det er efter den hidtidige ordning en forudsetning
for at deltage, at lantager har ansegt om, at staten
overtager geldsforpligtelsen pa et inkonverterbart lan
senest den 31. december 2005. Imidlertid vil der fort-
sat vaere et betydeligt antal lantagere, der har belant
deres ejendomme med inkonverterbare obligations-
lan. Safremt ordningen opherte, ville det alt andet lige
fordyre salg af ejendomme, der er beldnt med de
pageldende inkonverterbare lan samt vanskeliggore
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konvertering af eksisterende 1an eller nybelaning .af
fast ejendom. .

_Indl&sningsordningen er derfor samlet set til gavn
for savel den enkelte borger og virksomhed som for
samfundet. Det skal dog bemzerkes, at visse pension-
skasser og andre finansielle investorer ikke har kunnet
opnd den gevinst, som indlasningseffekterne ville
have medfort. .

-Efter ordningens opher forventes det, at kursen pa
obligationerne igen vil stige ganske betydeligt. Det
foreslas derfor, at.ordningen forlenges for en yderli-
gere periode pa 10 ar frem til 31. december 2015.,

Det vurderes, at geelden baseret pa inkonverterbare -

obligationer efter en forlengelse pa 10 &r vil vaere be-
skeden, og at sterrelsen af de enkelte 1an pé det tids-
punkt vil veere s& begranset, at de n&ppe har nogen
indflydelse pa formueforvaltningen hos de institutio-
nelle investorer. Disse investorer (pensionskasser og
andre finansielle investorer) vil derfor alt andet lige

_vaere villige til at szlge de efterspurgte papirer til en
kurs, der afspejler den aktuelle markedsrente.

Det skennes, at en videreferelse af ordningen vil
medfare en besparelse for debitorerne pa ca. 1,1 mia.
kr., idet det antages, at kurserne for obligationerne vil

‘veere ca. gennemsnitligt 25 kurspoint hejere end ind-
lasningskursen. Sterrelsen pa besparelsen kan dog va-
riere mellem de forskellige obligationsserier.

2.2. Udvidelse af ordningen

Den hidtidige indlasningsordning omfatter, jf. lov-
ens § 1, stk. 2, ikke 14n ydet i henhold til lov om stats-
garanti og rentetilskud m.m. ved udlan til yngre jord-
brugere, jf. lovbekendtgerelse nr. 1186 af 23. decem-

ber 1994. Det skyldes, at der pé tidspunktet for lovens .

ikrafttreeden var knyttet et statsligt rentetilskud til
disse lan, som blev aftrappet over en periode pa 7 ar
fra lanets etablering. L&nene er ydet som kontantlan
med 20-arig afvikling, og det sidste l4netilbud er ud-
stedt i 1994. Lanene er saledes fortsat under afvikling,
men rentetilskuddene er nu udlebet.

Det foresléds derfor, at ordningen nu udvides med
l&n ydet i henhold til ordningen for yngre jordbrugere.
Det skyldes primert, at det er konstateret, at inkonver-

terbare statsgaranterede 14n til yngre jordbrugere typ-
isk er dyrere at indfri ved ejerskifte og lignende, end
en beregnet markedskurs p& grundlag af statspapirer
tilsiger. Tilsvarende har det ogsi veret dyrere for
statskassen i de tilfzelde, hvor statsgarantien har veeret
gjort geeldende.

Statskassen har saledes ved garantundfnelser af
yngre jordbrugerlan i realkreditinstitutterne indfriet il

~ en’kurs, der liggerl vasentligt hejere end den kurs, 18-
- net kunne vaere overtaget til under indlasningsordnin-

gen. Det skyldes, at statskassen har mattet kebe obli-
gationerne i markedet til den kurs, som markedet har

onsket at seelge de pagaldende obligationer til, for at

kunne indfri lanet i realkreditinstituttet. Det har med-

fort en sterre udgift for statskassen og dermed en

sterre personlig geeld til statskassen for lantager.

Eksempel:

Statskassen har den 4. februar 2005 overfor DLR
Kredit indfriet et yngre jordbrugerlan pé oprindeligt
220.000 kr. med en obligationsrestgeld pa
119.050,67 kr. DLR Kredit har til indfrielse nominelt
opkebt obligationer for 111.571,29 k. til kurs 136,50.
Samme dato var overtagelseskursen 121,85 for
indlasningsordningen. Forskellen pa 14,65 kurspoint
paferer staten en ekstraudgift pa 16.345,19 kr.

2.3. Redaktionelle cendringer v

Der foreslas i gvrigt en reckke ®ndringer af redak-
tionel karakter, -hvorom henvises til lovforslagets
konkrete bemarkninger. - S

3. Okonomiske konsekvenser for stat, kommuner og
amtskommuner

Indlasningsordningen giver lantagere mulighed for
at lade statskassen overtage geldsforpligtelsen pa
deres 14n, men er baseret pa, at det er udgiftsneutralt
for statskassen at overtage lanene. Saledes blev der
ved vedtagelsen af lov nr, 354 af 6. juni 1995 lagt
vaegt pa, at ordningen ikke méatte medfere nogle netto-

“udgifter for statskassen.

I de 4r, ordningen har fungeret, er der akkumuleret
et mindre overskud til statskassen, jf. nedenstdende
oversigt.
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2002 2003 2004 |
Overskud, FL §'37, mio. kr. -133 -12,1 | - 19,4
Overskud, FL § 40, mio. kr. 29,6 56,3 100,8
Arets overskud 16,3 442 81,2
Kursvardi af beholdning, ultimo 127,9 96,6 199,8
Kursverdi af geld, ultimo 111,8 119,6 264,1
Arets resultat, mio. kr. - 32,7 | o213 | 16,9

Lovforslaget har ingen gkonomiske konsekvensel
for amter og kommiuner.

4. Administrative konsekvenser for stat, kommuner g
amtskommuner

Ordningen administreres af @konomistyrelsen og

finansieres ved traek pa finanslovens § 37. Udvidelsen
af ordningen skennnes ikke at medfere yderligere om-
kostninger til lenudgifter udover de 2 arsveerk, og som
hidtil-har veeret afsat til administrationen, som i gvrigt
dazkkes af lantagerne i form af et administrationsge-
byr. . :
Lovforslaget har ingen administrative konsekven-
ser for amter og kommuner.

5. Okonomiske og administrative konsekVenser for er-
hvervslivet '
~ Lovforslaget forventes ikke at fa vasentlige skono-
miske eller administrative konsekvenser for erhvervs-
livet, men kan dog i et vist omfang lette omsatningen
af jordbrugsejendomme, byerhvervsejendomme og fi-
skerifartgjer.

Forslaget har vearet sendt t11 Erhvervs- og Selskabs-
styrelsens Center for Kvalitet i ErhvervsRegulering
med henblik pa at vurdere, om forslaget skal testes i
@konomi- og Erhvervsministeriets virksomhedspa-
nel. Centret vurderer, at lovforslaget kun i ganske be-
skedent omfang vil medfere administrative konse-

“kvenser for de nye lantagere, der benytter sig af ind-
lasningsordningen, idet de-skal ansgge om at blive

_ omfattet af ordningen og indbetéle administrationsge-
‘byr herfor. Udgifterne hertil er dog ‘beskedne og

opvejes af de positive ekonomiske gevinster ved at .
blive omfattet af ordningen. P& den baggrund vurderer
centret, at lovforslaget ikke ber forelaegges et virk-
somhedspanel :

6. Miljomcessige konsekvenser

Lovforslaget har ingen miljemassige konsekven-
ser. :

7. Administrative konsekvenser for borgerne
Udover den administrative belastning, der folger af

. ansegningen om galdsovertagelse af et inkonverter-

bart 1&4n, har lovforslaget ingen administrative kon-
sekvenser for borgerne.

8 Forholdet til EU-retten

Lovforslaget rummer ingen EU-retlige aspekter.

9. Hﬂri’ng _
Lovforslaget har forud for fremssttelsen vaeret i
hering hos felgende myndigheder og organisationer: .

Danmarks Nationalbank, Dansk Ejendomsmeegler-
forening, Dansk Landbrug, Dansk Landbrugsradgiv-
ning - Landscentret, Finansministeriet, Finansradet,
Forbrugerradet, Foreningen af Statsautoriseret Revi-
sorer (FSR), Foreningen af Registrerede Revisorer
(FFR), Forsikring & Pension, Justitsministeriet, Land-
brugsraadet, Realkreditradet og Skatteministeriet.
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10. Sammenfatning af lovforslagets konsekvenser

Positive konsekvenser/ Negative konsekvenser/
mindreudgifter merudgifter

Okonomiske konsekvenser for Mindre overskud for Staten Ingen for Kommuner og Amt-

stat, kommuner og amtskom- skommuner

muner

Administrative konsekvenser for | Ingen Ingen

stat, kommuner og amtskom-

muner

@konomiske konsekvenser for I begrenset omfang Ingen

erhvervslivet

Administrative konsekvenser for | Ingen Ingen

erhvervslivet

Miljemassige konsekvenser Ingen Ingen

Administrative konsekvenser for | Ingen Mindre i form af udfyldelse af

borgerne ansggning.

Forholdet til EU-retten

Lovforslaget indeholder ikke EU-retlige aspekter.

Bemcerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser

Til§ 1
Til nr. 1

Forslaget indebaerer, at ordningen udvides til ogséa
at omfatte realkreditlan ydet i henhold til lov om stats-
garanti og rentetilskud m.m. ved udlan til yngre jord-
brugere, jf. afsnit 2.2 i de almindelige bemarkninger.

Herudover foreslas det, at undtagelsen af lan, ydet
af Kongeriget Danmarks Fiskeribank efter lov nr. 875
af 23. december 1987 om stette og statsgaranterede
1an til fiskeriet, udgar. Alle lan efter denne ordning er
afviklet.

Til nr. 2

Forslaget indebarer, at ordningen forlenges til 31.
december 2015, jf. afsnit 2.1. i de almindelige be-
merkninger.

Til nr. 3

Konsekvensretielse som folge af endret lovgiv-
ning. I bade 1. og 2. led udgar "lov om realkredit, lov
om DLR« og i stedet indsattes "lov om realkreditlén
og realkreditobligationer«. Denne lov har erstattet re-
alkreditloven, og DLR har veret omfattet af denne lov
siden 2000.

. Til§2
Det foreslas, at loven traeder i kraft den 1. juli 2006.
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Geldende formulering

§ 1. Loven omfatter realkreditlan ydet af realkredit-
institutter omfattet af realkreditloven og ydet af Dansk
Landbrugs Realkreditfond samt 1dn ydet af Kongeri-
get Danmarks Fiskeribank, der er:

1) inkonverterbare,

2) nominelt fastforrentede, og

3) udbetalt senest den 5. april 1995.

Stk. 2. Loven omfatter ikke lan, der er ydet:

1) i henhold til lov om statsgaranti og rentetilskud
m.m. ved udlan til yngre jordbrugere, jf. lovbekendt-
gorelse nr. 1186 af 23. december 1994,

2) i henhold til § 6, stk. 1, nr. 3, i lov nr, 372 af 6.
juli 1988 om refinansiering af realkreditlan m.v. i
landbrugsejendomme samt

3) af Kongeriget Danmarks Fiskeribank i henhold
til lov nr. 875 af 23. december 1987 om stette og stats-
garanterede 1an til fiskeriet.

§2. -

Stk. 2. Lantager skal have ansggt om geelds-
overtagelsen senest den 31. december 2005. Anseg-
ning skal indgives til det institut, som har ydet det lan,
der skal overtages af Hypotekbanken.

Stk. 3. Til betaling af det i stk. 1 navnte beleb kan
der udmales et realkreditlan eller fiskeribanklan efter
reglerne i lov om realkredit, lov om Dansk Landbrugs
Realkreditfond eller Kongeriget Danmarks Fiskeri-
banks vedtagt og udlansreglement. Lanegraenserne i
lov om realkredit og lov om Dansk Landbrugs Re-
alkreditfond kan overskrides, hvis det nye lan er kon-
verterbart og ydes af det samme institut, som har ydet
det inkonverterbare 1an, der skal overtages af Hy-
potekbanken.

Bilag 1

Lovforslaget
§1

1. § 1 stk. 2, affattes saledes:

»Stk. 2. Loven omfatter ikke lan, der er ydet i hen-
hold til § 6, stk. 1, nr. 3 i lov nr. 372 af 6. juli 1988 om

" refinansiering af realkreditldn m.v. i landbrugsejen-

domme.«.

2.1¢§ 2 stk. 2, eendres »2005« til: »2015«.

3.1§ 2 stk 3, 1. pkt. udgér »lov om realkredit, lov
om Dansk Landbrugs Realkreditfond eller« i stedet
indszttes: »lov om realkreditlan og realkreditobligati-
oner« og i 2. pkt. udgér »og lov om Dansk Landbrugs
Realkreditfond«.
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Til lovforslag nr. L 157. Skriftlig fremsettelse (8. februar 2006)

Gkonomi-
Bendtsen):

Herved tlllader Jeg m1g for Folketmget at
fremseette:

og erhvervsministeren . (Bendt

F orslag til lov om aéndring .af lov om inwdeg&- V

else aof indlasningseffekter pd inkonverterbare
“realkreditidn m.v. (Forlengelse og udvzdelse af
indlasningsordningen)

(Lovforslag nr. L 157)..

Lovforslaget indeholder en forleengelse af lov
om imedegéelse af indlasningseffekter pd inkon-
verterbare realkreditlén m.v. og en udv1delse af
lovens anvendelsesomrade.

Det er efter den'hidtidige ordning en forudseet-
ning for at deltage, at l&ntager har ansegt om, at
staten overtager gaeldsforpligtelsen pé et inkon-
verterbart 18n senest den 31. december 2005.
Ordningen er via finansloven for 2006 forleenget
i et &r. Imidlertid vil der fortsat veere et betyde-
ligt antal lantagere, der har bel&nt deres ejendom
med inkonverterbare obligationslan. Efter ord-

ningens opher forventes det, at kursen pa obliga- -

tionerne igen vil stige ganske betydeligt. Det

foreslés derfor, at ordningen forleenges 10 4r til

31. december 2015.
Indlasningsordningen vil vare til gavn for den

enkelte borger og virksomhed. Det skennes, at -

en viderefarelse af ordningen vil medfere en be-
sparelse for debitorerne pd ca. 1,1 mia. kr., idet
det antages, at kurserne for obligationerne vil
veere gennemsnitligt 25 kurspoint hejere end
indlasningskursen. Sterrelsen pé besparelsen vil
dog variere mellem de forskellige obligationsse-

rier. Visse pensionskasser og andre finansielle
investorer vil dog ikke kunne opnd den gevinst,
som indlésningseffekterne: ville medfere. Ord-
ningen er udgiftsneutral for statskassen.

Den hidtidige indlasningsordning omfatter

.ikke.1&n ydet i henhold.til lov om statsgaranti og
. rentetilskud mr.m. ved udlan til yngre jordbruge-

re. Det skyldes, at der pé tidspunktet for lovens
ikrafttreeden var knyttet et statsligt rentetilskud
til disse l4n, som blev aftrappet over en periode
pa 7 ar fra lanets etablering. Lénene er ydet.som
kontantlan med 20-érig afvikling, og det sidste

- 18netilbud er udstedt i 1994. Lanene er siledes

fortsat under afvikling, men rentetilskuddene er
nu udlgbet. Det foresléds derfor, at ordningen ud-
vides med 1dn ydet i henhold til yngre jordbru-
gerordningen. Det skyldes primert, at det er
konstateret, at inkonverterbare statsgaranterede
yngre jordbrugerlén typisk er dyrere at indfri ved

" ejerskifte og lignende i forhold til en beregnet

markedskurs. Tilsvarende har det ogsé veeret dy-
rere for statskassen i de tilfzelde, hvor statsgaran-
tien har veeret gjort gaeldende. '

Herudover foreslas dét, at undtagelsen af 1an,
ydet af Kongeriget Danmarks Fiskeribank efter
lov nr. 875 af 23. december 1987 om stette og
statsgaranterede 14n til fiskeriet, udgér, idet alle
1an efter denne ordning er.afviklet. Der foreslas
desuden to mindre konsekvensendringer som
folge af @ndret lovgivning.

Med disse bemerkninger, og idet jeg i avrigt
henviser til lovforslaget og bemerkningerne til
dette, skal jeg anbefale forslaget til det hﬂ_]e
Tings Velv1111ge behandling.



