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Steddempere
a 1 markedet

B HVAD DER I bagklogskabens klare lys ville have glaedet
en raekke danske landmend i slutningen af 1970-erne
usigeligt, far kun et lgftet gjenbryn i dag. Maske er det
fordi erindringen har fortabt sig i tdgerne eller fordi man
er blevet bedre vant, det er svaert at afgere. Men stormlgb
med renter op mod 20 procent og derover i kampen om
at tilrane sig en fremtid som landmand, kunne dengang
nok fa folk til at @nske sig et loft over rentestigningerne.

DEN BESKYTTELSE MOD pludselige rentestigninger pa fem
procent pa et ar, F1-ldnerne nu er stillet i udsigt af gko-
nomi- og erhvervsminister Henrik Sass Larsen, haber de
faerreste at fa brug for. Ligesom de faerreste forventede,
at jordpriserne kunne halveres pa fa ar. Vi lenges efter
stabilitet, og kan forholdene i virkeligheden ikke levere
den gnskede fred i sjeelen, konstruerer vi den selv. Derfor
tror vi ikke pa, at et renteloft pa plus fem procent er
noget, der kan blive brug for i denne dronnings - og
samand ogsa hendes sgns - tid.

MARKEDET, DET VILDE baest, er ellers ikke sadan til at tajle.
De seneste to artier, lad os bare sige siden den kom-
munistiske idé tabte pusten, har vi tilbedt markedet.
Alle i samfundet skulle indstille sig pa de nye tider og
tenke forretningsmaessigt, i kommunale forvaltninger
savel som i andelsselskaber. Med markedet og de abne
markedssamfund dukker globale domi-
noeffekter frem igen og igen. Saledes
0gsa pa de internationale aktie- og
obligationsmarkedet. Som lemminger
reagerer finansfolk fra Bangkok til Wall
Street hen over dggnet pa hinandens
nervgse bevagelser og dumper fra tid
til anden i samme massegrav.

SIKKERHEDS-
STILLELSE

Det kontrol-
lerede marked
findes ikke
rigtigt mere.

DET KONTROLLEREDE MARKED findes
ikke rigtigt mere. Derfor begynder re-
geringerne at indfgre en slags risiko-
styring pa sine befolkningers vegne.
S& langt som det nu kan lade sig
ggre, og derfor finder den oprindelige

Derfor begynder
regeringerne at
indfore en slags
risikostyring pa
sine befolknin-

gers vegne

social-liberale ideologi om »det tej-

lede marked« indpas. Og nu ogsa hos

vores nuvarende regering, der vil indarbejde en smule
konstruktiv treeghed i de F1-lan, Finanstilsynet og pen-
geudlanerne er blevet lidt forskraeekkede over at have i
handerne. Derfor er konstruktionen med et renteloft nok
mest af mentalhygiejnisk karakter. Et signal om, at det
buldrende globale finansmarked bgr fd& monteret nogle
stgddempere. En begyndelse kan vare et forsgg pa et
nationalt renteloft, nar nu den europaiske transaktions-
skat ikke rigtigt blev til noget.

Indgreb oger F1-ldns
overlevelseschancer

Regeringens F1-
redningsplan er med
til at gge lanets
overlevelseschancer,
men @ndrer kun
landmandens risiko
marginalt, vurderer
erhvervsgkonomisk
chef i Videncentret
for Landbrug.

AF MORTEN IPSEN

M Regeringens nye F1-red-
ningsplan fjerner den sa-
kaldte refinansieringsrisiko
for de danske realkreditin-
stitutter, men for lantagerne
far lovindgrebet ikke den
store betydning, lyder den
umiddelbare vurdering fra
erhvervsokonomisk chef i
Videncentret for Landbrug,
Klaus Kaiser.

Regeringens initiativ e&n-
drer ikke hans generelle an-
befalinger til landmendene.
Han hilser dog det bebudede
regeringsindgreb, der skal
behandles i Folketinget for en
eventuel vedtagelse, velkom-
ment.

- Tiltaget er en god ting,
fordi det er med til at oge
overlevelseschancerne for en
forholdsvis billig finansie-
ringsform som F1-lanet. Som
virksomhedsejer gelder det
om at have mange forskellige
finansieringsmuligheder at
veelge imellem, s& hvis lov-
indgrebet kan veere med til at
fremtidssikre en storre pallette
afldnemuligheder, sa er det til
gavn for virksomhedsejerne,
siger Klaus Kaiser.

Marginalt hgjere rente
Til gengeeld vil obligations-
investorer i de nye F1-lan
formentlig tage sig betalt for
at skulle forholde sig til en
lanetype, hvis fremtidige be-
talingsstrom og risiko ikke er
entydigt defineret.

- Det vil formentlig betyde

en hojere rente pa Fl-lanet.
Men jeg tror, at det vil blive
marginalt, understreger Klaus
Kaiser.

Samlet set synes han ikke,
at regeringens indgreb gor
Fl-ldnet mere attraktivt for
lantager.

- Selvom renten pé F1-lanet
ikke vil kunne stige mere end
fem procent mellem to auk-

tioner, er det stadig et hgjt ni-
veau. Sé der leegges ganske vist
et loft over rentestigningen,
men risikoen for, atlandman-
den bliver tvunget overietlan
med en hoj rente, fiernes ikke.
Og den lille ekstra sikkerhed
kommer man til at betale lidt
for. Derfor ber lovindgrebet
kun pavirke landmandens be-
slutning om, hvilke 1dn, han

- Det vil formentlig betyde
en hgjere rente pa F1-
ldnet. Men jeg tror, at det
vil blive marginalt

KLAUS KAISER

M Initiativet fra erhvervs- og vaekstminister Henrik
Sass Larsen handler om rentetilpasningslan,
(ita-baserede lan og lignende.

B Hvis de finansielle markeder fryser til is, og
ingen vil kebe realkredit-obligationerne i forbin-
delse med en rentetilpasningsauktion, skal ob-
ligationen ifglge regeringens forslag tvangsom-
leegges, og lebetiden forlenges. Dermed tvinges
den oprindelige investor til at beholde obliga-
tionen. Lgbetiden vil svare til stgrrelsen pa de

bagvedliggende lan.

auktion.

ikke.

denne udvikling.

M Det samme vil ske for lantager, hvis renten
stiger med 5 procentpoint eller mere ved en

I dét tilfelde skal lantager betale den nuva-
rende flexrente plus 5 procent resten af lanets
lebetid. Hvis renten stiger stille og roligt over
flere ar, kan den sagtens stige med mere end
5 procentpoint - dette forhindrer lovindgrebet

M Realkreditinstitutterne er mere eller mindre i
gang med at fjerne F1-lanet fra hylderne for at
undga at blive ratet darligere hos de internatio-
nale ratingbureauer, sdsom Standard & Poor’s.
Regeringen haber med sit initiativ at imgdega

vil ligge i, marginalt, vurderer
Klaus Kaiser.

Fortsat samme dilemma
- Om landmanden skal ligge i
F1 eller andet vil fortsat mest
veere et sporgsmal om, hvor-
vidt han vil have sikkerhed for
renteprocenten i hele lanets
lobetid samt en eventuel kon-
verteringsmulighed i et fast-
forrentet 1an, eller om han vil
forsoge at spare penge ved at
liggei et F1-lan med risiko for,
at renten stiger, tilfojer Klaus
Kaiser.

Han ser det som »ret usand-
synligte, at renten skulle stige
fem procent mellem to auk-
tioner.

Lovendringen skal traede
i kraft pr. 1. januar 2014 og
geelde alle realkreditlan og ved
refinansiering af eksisterende
realkreditlan. Nar boligejere
og virksomheder neste gang
skal refinansiere deres lan, er
det hensigten, at den nye ob-
ligation skal have en bestem-
melse om tvungen lobetids-
forleengelse, men derudover
vil lanet svare til det, lanta-
gerne har i dag. Regeringen
forventning er, at @ndringen
vil kunne ske uden at péfore
lantagerne veesentlige om-
kostninger.

Loveendringen har ikke virk-
ning for de obligationslan,
som skal refinansieres inden
udgangen af 2013.

Fremtidssikring
Erhvervs- og vakstminister
Henrik Sass Larsen (S), der
har praesenteret rednings-
pakken, siger at regeringen
og Nationalbanken finder det
nodvendigt at skabe ro om re-
finansiering af realkreditldn.

- Vi griber ind for at frem-
tidssikre den danske realkre-
ditmodel, som vi kender den,
siger Henrik Sass Larsen.
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Danmark og EU investerer i landdistrikterne.

Se ‘European Agricultural Fund for Rural Development’ (EAFRD)



http://europa.eu/legislation_summaries/agriculture/general_framework/l60032_en.htm

