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realkreditmarkeder«

KOM(2007) 807 endelig

(2009/C 27/04)

Kommissionen for De Europziske Feellesskaber besluttede den 18. december 2007 under henvisning til EF-
traktatens artikel 262 at anmode om Det Europaiske @konomiske og Sociale Udvalgs udtalelse om:

Hvidbog om integration af EU’s realkreditmarkeder.

Det forberedende arbejde henvistes til Den Faglige Sektion for Det Indre Marked, Produktion og Forbrug,
som udpegede Angelo Grasso til ordferer. Sektionen vedtog sin udtalelse den 11. juni 2008.

Det Europaiske @konomiske og Sociale Udvalg vedtog péd sin 446. plenarforsamling den 9.-10. juli 2008,
medet den 9. juli, folgende udtalelse med 123 stemmer for, 1 imod og 5 hverken for eller imod:

1. Vurderinger og anbefalinger

1.1  Kommissionen har endnu en gang anmodet EQSU om at
afgive udtalelse om integration af EU’s markeder for realkre-
ditlan til keb af bolig eller anden fast ejendom, dvs. om Hvid-
bogen om integration af EU’s realkreditmarkeder.

1.2 Normalt er en hvidbog resultatet af en nzsten definitiv
og struktureret politisk analyse af, hvad der skal geres. Sddan
forholder det sig ikke i dette tilfeelde. Kommissionen vil nemlig
skulle behandle mange spergsmal, som endnu ikke er afklarede,
som feks.: investeringsforeninger, realkreditudbydere, salg af
koblingsprodukter osv. I alt behandles 14 aspekter.

1.3 Hvidbogen er dermed ikke udtryk for en afsluttet proces,
men fremstdr derimod som et dbent spergsmal pga. emnets
faktiske kompleksitet. Hvad nytter det s at anmode om endnu
en udtalelse, nar hvidbogen ikke fajer noget nyt til grenbogen,
som E@SU har afgivet udtalelse om?

1.4  Dette er et emne, som i mange dr er blevet taget op til
diskussion, uden at Kommissionen har fundet en udvej, og uden
at den nogensinde har truffet en egentlig beslutning, der kan
fjerne de kulturelle, juridiske, administrative osv. hindringer, der
efter EQGSU’s opfattelse udger de virkelige hindringer for at nd
Kommissionens malsatninger.

1.5 E@SU’s udtalelse om grenbogen ('), som blev vedtaget
pa plenarforsamlingen i 2005 med kun én stemme hverken for
eller imod, er fortsat fuldt ud relevant.

1.6 Hvidbogen tegner fortsat et meget broget billede af
sektoren pga. de kulturelle, juridiske, lovgivningsmessige og
etisk-sociale specifikke forhold, der karakteriserer kob af fast
ejendom og iser en bopzl i de forskellige EU-lande.

(") EUTC 65 af 17.3.2006, s. 113 — ordferer: Umberto Burani.

1.7 Selv om E@SU er usikker pa de reelle muligheder for at
integrere og homogenisere kreditmarkedet i et EU, hvor marke-
derne har deres egne sertreek og er indbyrdes meget forskellige
(udtalelse af 15. december 2005 med Umberto Burani som
ordferer (), stotter det i princippet alligevel Kommissionens
forseg pa at opstille »regler, hvad enten det sker i form af frivil-

lige adfeerdskodekser (dvs. bedste praksis) eller bindende regler.

1.8  Tiltaget ma dog siges at gd for langt, hvis sigtet er at stille
sporgsmal ved de sardeles positive muligheder, der allerede
ligger i de automatiske reguleringsmekanismer pa realkreditmar-
kedet.

1.9 EO@SU foresldr, at Kommissionen i mellemtiden ser
narmere pd de emner, som ikke frembyder de store problemer
(f.eks. ldneregistre, tvangsauktion, udbredelse af finansiel
forstdelse og viden), forudsat at det er umagen veerd.

1.10  EQSU mener, at Kommissionen i sin tilgang legger for
stor veagt pa, hvilke fordele der kan opnds pa kort sigt ved
at indfere nye regler, som er baseret pd en noget summarisk
analyse af realkreditmarkedet. Med en tilgang, der er fokuseret
pa de kortsigtede resultater, sigter man mod at mindske realkre-
dittens finansieringsomkostninger i stedet for at interessere sig
for, hvilken reel nytte EU-borgerne kunne drage af de eksister-
ende finansieringsprodukter og fornyelser af disse.

1.11  EQSU mener (som ogsd navnt i Buranis udtalelse), at
den ramme, som Kommissionen foresldr, ikke harmonerer godt
nok med den fortsatte markedsudvikling; det er derfor bekymret
for de langsigtede konsekvenser for de svagere aftaleparter, dvs.
de forbrugere, der har mest brug for beskyttelse.

() EUT C65af17.3.2006, s. 113 — ordferer: Umberto Burani.
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1.12  E@SU ser positivt pd, at de galdende regler pd realkre-
ditmarkedet keedes sammen med behovet for at beskytte forbru-
geren. Det er et prisvardigt sigte, som ber stettes, forudsat at
mélet er at udbrede en storre finansiel forstdelse og viden pa
realkreditomradet. Det er derfor prisverdigt, at Kommissionen
agter at skerpe gennemsigtighedsreglerne for at ege forbru-
gerbeskyttelsen.

1.13  Samtidig virker det imidlertid vanskeligt og risikabelt
for enhver pris at indfoere generelle bestemmelser for risi-
kovurdering af den pagaldende lineansoger.

1.14  Efter EGSU’s mening ber man péd den ene side beskytte
forbrugeren under forhandlingerne om optagelse af realkre-
ditldn, men pd den anden side ber den péagaldende ldntager
vare bevidst om sine forpligtelser over for langiver.

2. Resumé af Kommissionens forslag

2.1  Den 18. december 2007 vedtog man den »Konsekvens-
analyse« (SEK(2007) 1683), der ledsager den sdkaldte hvidbog
om integration af EU’s realkreditmarkeder. Til dokumentet herer
tre bilag, der handler om hhv.: i) realkreditmarkedets serlige
kendetegn; ii) de forskellige procedurer eller fremgangsmaéder; iii)
konsekvensanalyser af specifikke aspekter.

2.2 Selv om SEK(2007) 1684 indeholder et fremragende
resumé af ovennavnte dokument, er det verd kort at naevne
nogle vasentlige punkter i dokumentet, som EQSU er blevet
anmodet om at afgive en ny udtalelse om:

— hvidbogen beskriver en situation med en swrdeles
opsplittet sektor, som er resultatet af de swrlige kulturelle,
juridiske, lovgivningsmaessige og etisk-sociale forhold, der
karakteriserer keb af fast ejendom i de forskellige EU-lande,

— dokumentet gentager alle de vanskelige aspekter ved
emnet, inklusive de @konomisk-finansielle aspekter,
eftersom realkreditmarkedet spiller en stor rolle i de forskel-
lige EU-landes okonomier og bidrager til banksektorens
rentabilitet,

— dokumentet understreger, at man med den nuverende
opsplitning ogsd kunne gribe til at »fremsatte forslag til
lovgivning« med det sigte at fremme markedsintegrationen.

2.3 Kommissionsdokumentet gentager med andre ord de
punkter, som allerede blev behandlet i den foregdende grenbog
om realkredit. Det kunne ikke veere anderledes, eftersom det nye
dokument handler om integration af realkreditmarkederne og de
allerede omtalte konsekvensanalyser i den forbindelse.

2.4 EQ@SU har imidlertid allerede vedtaget en udtalelse om
gronbogen den 15. december 2005 (Ordferer: Umberto Burani).
Indholdet i den udtalelse stir pa alle punkter ved magt som

E@SU’s holdning i dette spergsmdl. Naervaerende udtalelse skal
primeert handle om to punkter, som Kommissionen har tilfgjet:

— og tilkendegive E@SU’s holdning til de tiltag, Kommissionen
selv foreslar iverksat, i lyset af de konsekvensanalyser, der er
foretaget i forbindelse med hvidbogen (*); samt

— imedekomme Kommissionens anmodning om at fremsatte
forslag, da den slutter med at sige, at »der kan udarbejdes et
omfattende overvigningsprogram, efter at der er blevet
fremsat detaljerede forslag« (%).

3. E@SU’s bemarkninger til hvidbogen

3.1  Hvidbogen rejser en lang reekke sporgsmal, der skal loses,
og som E@SU er blevet anmodet om at udtale sig om: Det
drejer sig om 11 temagrupper:

1) valg af det pakreevede produkt,

2) fortidig indfrielse,

3) produktmix,

4) laneregistre,

5) vurdering af fast ejendom,

6) procedurer for tvangsauktioner,

7) nationale registre,

8) galdende lovgivning,

9) regler for renteudsving og de sdkaldte dgerrenter,
10) finansiering af realkreditldn,

11) ikke-banker og servicevirksomheder.

3.2 Bemerkninger til de enkelte punkter i konsekvensanalysen

3.2.1  Information forud for kontraktindgdelse. EQSU
mener, at det for at mindske forskellen pd, hvilke oplysninger
der gives forud for kontraktindgdelsen, er vigtigt at udbrede
oplysninger om og fremme et specifikt kendskab til realkredit-
omrddet. Det ber ikke fore til yderligere omkostninger for
borgerne.

3.2.1.1  @get information og udbredelse af finansiel forstaelse
og viden er en betingelse for effektivt at kunne vurdere forholdet
mellem fordele og ulemper ved en given risiko. Den bedste
méde til at forhindre de pagaldende aftaleparter i at patage sig
en for stor risiko er siledes at gore dem opmarksomme pa,
hvilken risiko de selv lgber.

3.2.1.2  EQSU finder det vigtigt at understrege, at reglerne og
bestemmelserne ber omfatte betingelser for videregivelse af
oplysninger og eventuelt indeholde sanktionsmuligheder i
tilfelde af overtradelser. EQSU mener imidlertid, at hvis man
sddan uden videre pdleegger den ene part en forpligtelse, dermed
blot opndr, at vedkommende forsgger at leesse denne omkost-
ning over pd modparten.

(*) Se bilag 2 til hvidbogen, ansvarsfraskrivelse og side 5 i den engelske

sprogversion.
() ]fE.) bi(f)ag 2 til hvidbogen, pkt. 8.
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3.2.2  Adfardskodeks. EQSU mener, at der ber indferes inci-
tamenter for at fremme tilslutning til den frivillige adferdsko-

deks.

3.2.2.1  Det ville give lantagerne mulighed for at danne sig et
bedre overblik over, hvilken risiko de leber, og hvilke mulig-
heder de har for at opna fordelagtige finansieringsbetingelser.

3.2.2.2  Et sidant redskab kunne bestd i, at man beder
lantager besvare en rakke standardspergsmil, s vedkommende
kan vurdere sin egen evne til at imedekomme sine gkono-
miske forpligtelser pd mellemlangt sigt.

323  Arlige omkostninger i procent. EQSU finder det
hensigtsmessigt at forpligte finansieringsinstitutterne til at
anfere de samlede laneomkostninger og til at opstille en detal-
jeret ombkostningsfordeling, inklusive den beskatningsmaessige
variabel.

3.24  Rddgivning. EQSU mener, at den rddgivning, der
haenger nert sammen med realkredittransaktioner, ber fremmes
ved hjelp af uafhangige prismekanismer, som dog ber
fremgd eksplicit af de samlede laineomkostninger.

3.2.5 Fortidig indfrielse

3.2.5.1  Anvendelsesomrdde. Nir der tales om fortidig indfri-
else, bor der skelnes mellem: (i) fortidig indfrielse med fuld-
stendig eller delvis indfrielse af realkreditlanet; (i) fortidig
indfrielse i forbindelse med mulighed for at forhandle mere favo-
rable lanebetingelser med andre finansieringsinstitutter.

— 1 forste tilfeelde mener EQSU, at det er vigtigt altid at tillade
selv delvis fortidig indfrielse,

— 1 det andet tilfeelde ber der ske en overdragelse af lineaftalen
til et andet finansieringsinstitut.

3.2.5.2  Omkostninger. For si vidt angdr omkostningerne ved
fortidig indfrielse, mener E@SU, at de ber beregnes i henhold til
matematiske formler, som obligatorisk skal fremga eksplicit af
kontrakten. Lintager ber kun palegges at betale disse
omkostninger, hvis der er tale om frivillig indfrielse af
linet. Hvis der er tale om kontraktopher, ber det nye lingi-
vende finansieringsinstitut beere omkostningerne.

3.2.6  Koblingssalg. For at vaere gyldigt bar koblingssalg frem
for alt finde sted, ndr det kan bevises, at produktkoblingen har
en reel nytteveerdi. EGSU mener, at det er muligt at takle dette
problem ved at forpligte langiveren til at fremlegge omkost-
ningseffektivitetsberegninger og give ldntager en rimelig frist til
at overveje, om vedkommende vil acceptere forslaget, evt. selv
efter at have indgéet ldneaftalen.

3.2.7  Ldneregistre. EGSU er pd dette punkt enigt i, at der er
behov for et paneuropaisk register, og at adgangen til dette regi-
ster skal veare reguleret ved hjelp af serlige regler om beskyt-
telse af privatlivets fred. Oprettelsen af et paneuropeisk laneregi-

ster kunne nemlig godt tankes at bidrage til at skerpe den
transeuropaiske konkurrence mellem de forskellige realkreditud-
bydere. Under alle omstaendigheder ber man lette adgangen pé
tvaers af greenserne til ldneregistrene i de enkelte medlemslande
og gore det lettere at indhente informationer.

3.2.8  Ejendomsvurdering. Som udgangspunkt er det vanske-
ligere at foretage en ejendomsvurdering end en generel finansiel
vurdering. Genstandens sarlige kendetegn (navnlig det faktum,
at den ikke kan flyttes) betinger dens anvendelsesmuligheder, og
derudover pavirkes vurderingen af andre eksterne faktorer, som
heenger sammen med det pdgeldende omrade, som f.eks.:

— omradets beskaffenhed,
— transporttjenester,
— befolkningsteethed osv.

Det er derfor ren utopi at tro, at man kan sammenfatte alle de
aspekter, der spiller ind pa veardien, i ét enkelt ejendomsvurde-
ringsskema.

3.2.8.1  Kriterier for ejendomsvurdering. EOSU understreger
derfor, at ejendomsvurdering af ovennavnte darsager er en
vanskelig affeere, og finder det derfor ikke hensigtsmaessigt at
udarbejde et felles skema til ejendomsvurdering. I stedet foreslas
det at udvikle den sikaldte bedste praksis pa lokalt plan og
at skarpe forpligtelsen til at lade ejendomsvurderingen foretage
af professionelle, der er godkendt af de relevante fagorganisati-
oner, og som skal pdtage sig ansvaret for, at af den foresldede
verdi er fair.

3.2.8.2  Vurdering af risikoen for ejendomsverditab. EQSU
mener desuden, at ejendomsvurderingen ber suppleres med en
vurdering af risikoen for ejendomsveerdieendringer for at fi et
mere pracist billede af, hvilken sikkerhed ejendommen reprz-
senterer. Det foreslds i den forbindelse at anvende de redskaber,
der allerede anvendes af operatorerne pé finansmarkederne, og
som i alt vasentligt indgdr i andre EU-bestemmelser, som f.eks.
value-at-risk (°).

3.2.9  Tvangsauktion. Nir realkreditlan opsplittes i lan i fast
ejendom og et personligt ldn, ber man ogséd skelne mellem den
okonomisk begunstigede i forbindelse med den faste ejendom
og ejeren, som stiller den formelle garanti.

3210  Geldende lovgivning. EGSU mener, at mulighederne
for at spekulere i de forskellige fordele i de enkelte EU-landes
civil- og skattelovgivninger, kan tjene som incitament til at
gennemfare en ellers umulig markedsintegration.

3.2.10.1 E@SU gar derfor i princippet ind for at bevare
medlemsstaternes forskellige lovgivninger, og for at give lintager
mulighed for at velge den lovgivning, der giver de laveste
samlede ldneomkostninger, sddan som det allerede er fastlagt i
Rom-konventionen (9).

() Jf. Direktiv nr. 2004/39/EF om investeringstjenester kendt som
MIFID-direktivet »Markets on Financial Instruments Directives, vedtaget
den 21. april 2004 og offentliggjort i EUT og tradt i kraft den 30. april
2004.

() J£. KOM(2005) 650 endelig af 15. december 2005.
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3211  Agerrenter. EQSU bekrefter p4 dette punkt sine tidli-
gere udtalelser, specielt om hvor vanskeligt det er at fastsatte
grensen for dgerrenter korrekt pd baggrund af lovgivningen om
forbrugerkredit. Det skal dog understreges, at det bedste forsvar
mod &gerrenter er og bliver oplysning. E@SU foreslar derfor, at
der iverksettes storstilede oplysningskampagner for at oplyse
om de risikopreemier, der er knyttet til de forskellige kategorier
af lanerisiko.

3.2.12  Refinansiering af realkreditlin. EQSU mener, at
hvidbogens forslag, der sigter mod at opstille forskellige regler
for refinansiering afhaengigt af typen af ldneformidler (skelnen
mellem banker og ikke-banker), er alt for let at omga.

3.2.12.1  Ikke-banker og serviceudbydere. Realkreditlin ber
altid ydes af en reguleret og kontrolleret finansieringsvirk-
somhed. Formidling via og bistand fra maglervirksomheder (f.
eks. konsulentvirksomheder) kan accepteres, forudsat at der er
tale om kvalificerede virksomheder, selv om de ikke nedven-
digvis er kreditinstitutter.

4. E@SU’s forslag som kan videreudvikles

41  Den aktuelle kreditkrise i USA, den sdkaldte subprime-
krise, har klart vist, hvordan prisudsving pa fast ejendom kombi-
neret med utilstreekkelige vurderinger af kunderisikoen i forbin-
delse med manglende betaling af afdrag, der ikke stér i rimeligt
forhold til den faktiske verdi af den prioritetsbelante faste
ejendom, kan skabe en finanskrise, der er si alvorlig, at den
destabiliserer hele finanssystemet. Det er derfor vigtigt, at ethvert
indgreb fra EU’s side tager hensyn til disse erfaringer sdvel som
de ovenstdende kommentarer.

42 Hvis man som foresldet i hvidbogen ivarksatte den
28. ordning for regulering af realkreditmarkedet som supple-
ment til de ordninger, der allerede findes i EU-landene, kunne
det fore til en storre integration af de europziske realkreditmar-
keder og séledes oge aftaleparternes valgmuligheder uden dog at
skabe de betingelser, der kan destabilisere finanssystemet, og
som blev afsloret pga. krisen med subprime-lanene.

43  Det er almindeligt, at beslutningen om at kebe fast
ejendom, iser hvis der er tale om en bolig, delvist traffes pd

Bruxelles, den 9. juli 2008

baggrund af folelsesmeassige (subjektive) faktorer, som intet har
at gore med en ordentlig og rationel (objektiv) vurdering af ejen-
dommens verdi. For at veere effektive er Kommissionens foran-
staltninger til regulering af realkreditmarkedet derfor nedt til at
tage udgangspunkt i den pégaldende (objektive sidvel som
subjektive) kontekst.

44  Det ville derfor vere interessant at udvikle et forslag,
som E@SU kunne se yderligere pd, og som skulle g ud pé at
vedtage et fortolkningsskema for realkredit, som inddeler de
enkelte lanetransaktioner i en portefelje bestdende af to passive
elementer:

— for det forste et 1an med pant i fast ejendom (asset-backed),
hvis verdi beregnes ud fra markedsveerdien og risikoen for
ejendomsveardiendringer,

— for det andet et formdlsbestemt ldn (et personligt lan), hvis
vardi beregnes ud fra lintagers gkonomiske forméen og
gkonomisk-finansielle perspektiver.

4.5 Indferelse af en tostrenget ldneordning (twin-mortgage)
kunne medfere visse fordele, som ber undersgges narmere,
bla.:

— en lettere vurdering af de rationelle aspekter af transaktionen
(lan mod pant i fast ejendom) set i forhold til den risiko, der
er knyttet til lantagerens ekonomiske solvens (personligt
formalsbestemt 1an),

— mulighed for at opstille gennemsigtige priser, der afspejler de
forskellige niveauer af risici, der knytter sig til de to dele af
lanetransaktionen (objektivt l1dn mod pant i fast ejendom og
det subjektive personlige 1an),

— mindskelse af de negative konsekvenser for finanssystemet,
hvis et stort antal lintagere ikke kan betale deres afdrag,
hvilket star i kontrast til de konsekvenser, som finansmar-
kerne for nylig oplevede (dvs. den sdkaldte subprime-krise).

4.6  EQSU hdber, at Kommissionen snarest muligt afslutter
denne proces og udviser storre beslutsomhed samt skaber betin-
gelserne for, at en adskillelse af de institutionelle aspekter kan
danne grundlag for lanceringen af den 28. ordning.
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