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1 Resume og konklusioner

Finanstilsynet har gennemfgrt en undersggelse af realkreditinstitutternes oplysning til private
kunder om kursskeering fegr, under og efter aftaleindgaelse.

Kursskeering er et gebyr, som institutterne opkraever ved obligationshandel, typisk i forbin-
delse med laneoptagelse, refinansiering og obligationsindfrielse af realkreditlan. Kursskae-
ring er et kursfradrag eller et kurstillaeg i forhold til den kurs, som obligationerne handles til.
Dette kursfradrag/kurstilleeg tilfalder det institut, der foretager handlen.

Finanstilsynets undersggelse har vist, at realkreditinstitutterne ikke oplyser om kursskaering
i alle relevante sammenhaenge. Nar institutterne oplyser om kursskaering, er oplysningerne
ofte utilstreekkelige og sveert forstaelige for den private kunde. Det fremgar af undersggelsen,
at institutterne typisk oplyser kunden om kursskeering sent i forlgbet, f.eks. ved udlevering af
materiale om kursskaering sammen med lanetilbuddet. Derudover har undersggelsen vist, at
realkreditinstitutternes information om kursskeering er meget varierende bade i udformning
og tilgeengelighed. Information om kursskaering fremgar i overvejende grad af institutternes
ordreudfgrelsespolitik, der er en del af institutternes almindelige forretningsbetingelser. Det
er Finanstilsynets vurdering, at det kan veere sveert for private kunder selv at finde frem til de
enkelte realkreditinstitutters almindelige forretningsbetingelser pa institutternes hjemmesi-
der, hvis de gnsker at orientere sig om markedet, inden de tager kontakt til et institut.

Finanstilsynet finder, at realkreditinstitutterne for at leve op til deres forpligtelser over for kun-
derne i medfgr af gaeldende lovgivning skal:

e  Beskrive begrebet kursskaering udfarligt et lettilgaengeligt sted, som forbrugeren har ad-
gang til uden at kontakte instituttet, jf. 8 4 i bekendtggrelse om god skik for boligkredit.

e Give retvisende information om kursskaering i relevante sammenhaenge. Hvis instituttet
fremhzever fordele og ulemper ved én type lan, eksempelvis rentetilpasningslan, skal
kursskeering saledes fremga som en tilbagevende omkostning under ulemper jf. 8 5 i
bekendtggrelse om god skik for boligkredit.

e Oplyse om, at indfgrelse eller eendring af kursskeering kun kan ske i naermere specifice-
rede situationer, samt at sddanne aendringer skal varsles. Indfgrelse eller eendring af
kursskeering kraever hjemmel i den indgaede aftale, jf. 8 7, stk. 3 og 4, i bekendtgarelse
om god skik for boligkredit.

e Hvor markedsfgringen angiver en rentesats eller talstgrrelse vedrgrende omkostninger
i forbindelse med boligkreditaftalen, klart og tydeligt og pa en fremtraedende made op-
lyse om de gebyrer, der indgdr i omkostningerne i forbindelse med boligkreditaftalen jf.
§ 10, stk. 2, nr. 3 i bekendtggrelse om god skik for boligkredit.

e Yde radgivning om lan og herunder kursskaering som tilgodeser forbrugerens interesser
og giver kunden et godt grundlag for at traeffe sin beslutning. Radgivningen skal veere
relevant, retvisende og fyldestggrende. Kunden skal ligeledes orienteres om de risici der
er relevante jf. § 11, stk. 2 i bekendtggrelse om god skik for boligkredit.

e Informere om kursskeering, herunder om instituttets mulighed for at indfgre kursskaering
og foretage aendringer i kursskaeringssatserne, jf. 8 15 i bekendtggarelse om god skik for
boligkredit.
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e Udlevere oplysninger om AOP (&rlige omkostninger i procent) fgr aftaleindgéelsen. Det
skal i den forbindelse oplyses, hvilke elementer der indgér i beregningen af AOP, her-
under kursskeering, jf. 8 7 a, stk. 10 i bekendtg@relse af lov om kreditaftaler (ESIS-ske-
maets pkt. 4 i bilag 5).

e Udlevere en afregningsnota i forbindelse med handel af obligationer. Afregningsnotaen
skal indeholde bl.a. oplysninger om handelsomkostninger, herunder eventuelle tilleeg til
og fradrag i handelskursen, jf. 8 21 i bekendtggrelse om investorbeskyttelse ved veerdi-
papirhandel.

2 Indledning

21 Baggrund

Erhvervs- og Veekstministeriets arbejdsgruppe om konkurrence pa realkreditmarkedet anbe-
falede i en rapport fra juni 2014 om Barrierer for forbrugernes mobilitet pa det danske real-
kreditmarked, at Finanstilsynet gennemfgrer en naermere undersggelse af realkreditinstitut-
ternes kommunikation om kursskaering.

2.2 Begrebet kursskering

Kursskaering er et gebyr, som institutterne opkraever ved obligationshandel, typisk i forbin-
delse med laneoptagelse, refinansiering/rentetilpasning og obligationsindfrielse af realkredit-
lan. | flere typer af 1an, bl.a. F1-F5-lan, er gebyret tilbagevendende. De forskellige situationer,
hvori der indgar kursskaering, er omtalt i bilag 1.

Nar en kunde optager et realkreditlan, bliver lanet finansieret ved udstedelse af obligationer,
som saelges til investorer. Hvis instituttet skal seelge obligationerne for kunden, tager institut-
tet sig typisk betalt via et gebyr, der benaevnes kursskeering. Gebyret fradrages eller tilleeg-
ges den kurs, som obligationerne handles til, s& kunden enten far mindre end salgsprisen for
obligationerne, en hgjere kontantrente pa lanet eller ved indfrielse betaler mere end kursen
pa obligationerne. Kursskeering beregnes typisk som en fast pointsats, f.eks. 0,2 kurspoint.

Realkreditinstitutterne har en raekke omkostninger samt risici, og deraf falgende kapitalmaes-
sig belastning, ved laneudbetaling, refinansiering og obligationsindfrielse. Kursskaering skal
ses i denne sammenhaeng. Kursskaering udger herudover et indtjeningselement for institut-
terne.

3 Regelgrundlag

Reglerne om god skik ved ydelse af boligkredit var pa tidspunktet for undersggelsen omfattet
af bekendtgarelse nr. 1094 af 14. september 2015 om god skik for finansielle virksomheder
(herefter "god skik-bekendtggrelsen”). Reglerne fremgar nu af bekendtggrelse nr. 332 af 7.
april 2016 om god skik for boligkredit.

Af god skik-bekendtgarelsens 8§ 3 (nu § 4 i bekendtggrelse om god skik for boligkredit) frem-
gar et overordnet krav om, at den finansielle virksomhed skal handle redeligt og loyalt over
for kunden. Dette er i § 4 i bekendtgarelsen om god skik for boligkredit suppleret med et krav
om, at virksomheden skal handle gennemsigtigt. Endvidere fremgar det af god skik-bekendt-
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gerelsens 8 4 (nu 8 5 i bekendtgarelse om god skik for boligkredit), at et instituts markeds-
faring ikke ma veere vildledende. Markedsfaringen af lanene skal derfor give en afbalanceret
beskrivelse af fordele og risici ved de omhandlede Ian.

Der vil skulle oplyses om kursskeering, hvis et institut markedsfgre deres lan pa en made
som er omfattet af god skik-bekendtgarelsens § 5 om kgbsopfordringer (nu 8§ 6 i bekendtge-
relse om god skik for boligkredit).

Det fremgar af god skik-bekendtgerelsens § 6, stk. 1, (nu § 7, stk. 1, i bekendtgarelse om
god skik for boligkredit), at en finansiel virksomhed skal bekrzefte alle vaesentlige aftaler med
sine kunder i papirformat eller andet varigt medium. En aftale skal indeholde en beskrivelse
af parternes vaesentlige forpligtelser og rettigheder. Herudover skal kunden varsles om een-
dringer i renter, bidrag eller andet vederlag. Et instituts adgang til at foretage sendringer ma
ikke veere vilkarlig. Dette falger af god skik-bekendtggrelsens § 6, stk. 3 og 4, (nu § 7, stk. 3
0g 4, i bekendtgarelse om god skik for boligkredit).

Af god skik-bekendtgarelsens § 8, stk. 2 og 3 (nu § 11, stk. 1 og 2 i bekendtggrelse om god
skik for boligkredit) Fremgar det, at en finansiel virksomhed skal yde radgivning som tilgode-
ser kundens interesser og giver kunden et godt grundlag for at treeffe sin beslutning. Radgiv-
ningen skal veere relevant, retvisende og fyldestggrende. Den finansielle virksomhed skal
orientere om de risici, der er relevante for kunden.

Endvidere stiller god skik-bekendtgarelsens § 15 (nu § 15 i bekendtggrelse om god skik for
boligkredit) krav til instituttet om, at kunden skal informeres om relevante produkttyper pa
markedet og om fordele og ulemper ved disse. Kunden skal endvidere inden aftaleindgael-
sen have visse oplysninger. Det fremgar bl.a., at instituttet skal oplyse om de veesentligste
egenskaber ved de lan, som instituttet udbyder eller formidler. Kunden skal ligeledes oplyses
om opsigelses- og indfrielsesvilkar samt de arlige omkostninger i procent.

Det fremgar endeligt af § 10, stk. 2, nr. 3 i bekendtggrelse om god skik for boligkredit, at hvis
der ved markedsfagringen af boligkreditaftaler angives en rentesats eller talstarrelse vedrg-
rende omkostninger sa skal der klart, tydeligt og pa& en fremtreedende made vaere oplysninger
om de gebyrer, der indgar i omkostningerne i forbindelse med boligkreditaftalen.

Af § 7 a i kreditaftaleloven® fremgar det, at kreditgiver skal give forbrugeren de oplysninger,
der er ngdvendige for at sammenligne forskellige tilbud, far en forbruger bindes af en kredit-
aftale eller et kredittilbud. Formalet er, at forbrugeren kan traeffe en informeret beslutning om
indgaelse af en kreditaftale. Oplysningerne skal gives pa papir eller pa et varigt medium. Af
kreditaftalelovens § 7 a, stk. 10, fremgar det, at kreditgiveren skal anvende oplysningsske-
maet ESIS, som fremgar af bilag 5 til kreditaftaleloven, for sa vidt angar kreditaftaler, der
sikres ved pant i fast ejendom.

Af § 21, stk. 1, i bekendtgarelse nr. 623 af 24. april 2015 om investorbeskyttelse ved vaerdi-
papirhandel fremgar det, at forbrugeren ved instituttets handel med obligationer skal tilsen-
des en afregningsnota. Af § 21, stk. 3, nr. 10, fremgar det, at afregningsnotaen skal indeholde
oplysninger om handelsomkostningerne, herunder eventuelle tillaeg til henholdsvis fradrag i

1 Lovbekendtgarelse nr. 1336 af 26. november 2015 om kreditaftaler.
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handelskursen, som veerdipapirhandleren har beregnet sig. Omkostningerne skal fremga
som et samlet belgb, ligesom de enkelte omkostningselementer skal oplyses pa kundens
anmodning.

4 Undersogelsens gennemforelse

Af rapporten Barrierer for forbrugernes mobilitet pa det danske realkreditmarked fremgar det,
at det kan veere udfordrende for forbrugerne at forsta konsekvensen af aftalevilkar, som giver
realkreditinstitutterne mulighed for at indfagre eller foretage aendringer i kursskeeringen under
det lgbende laneforhold.

Seerligt i forhold til rentetilpasningslan har kunderne ofte vanskeligt ved at gennemskue, at
kursskeeringen er et tilbagevendende gebyr, som betales ved hver refinansieringstermin.
Kursskeeringen vil pa et 1an baseret pa ét-arige obligationer skulle betales hvert ar i lanets
lgbetid. Haeves kursskaeringen ved refinansieringen fra 0,1 kurspoint til 0,2 kurspoint pa et
lan med arlig refinansiering (F1-1an), fordobles de arlige udgifter til kursskeering i forbindelse
med refinansiering, hvilket kan have betydelige gkonomiske konsekvenser for kunden. For
l&n med lzengerelgbende obligationer vil de gkonomiske konsekvenser veere forholdsmaes-
sigt mindre.

Finanstilsynet har pa den baggrund undersggt fem realkreditinstitutters oplysning om kurs-
skeering far, under og efter aftaleindgaelsen. Undersggelsen har haft til formal at afdeekke
det oplysningsgrundlag, som forbrugeren har i forbindelse med valg af lanetype.

Til brug for undersggelsen har Finanstilsynet anmodet om redeggrelser fra de fem danske
realkreditinstitutter, som yder lan til privatkunder: Realkredit Danmark, Nordea Kredit,
BRFkredit, Nykredit og Totalkredit (herefter "institutterne” eller "realkreditinstitutterne”).

Realkreditinstitutterne er blevet bedt om at redeggre for, hvordan de oplyser om kursskaering
i forbindelse med radgivningen af kunderne, samt at indsende det skriftlige materiale, som
de anvender i forbindelse med radgivningen.

Realkreditinstitutterne er endvidere blevet bedt om at redeggre for fglgende forhold:

e Om instituttet pa dets hjemmeside oplyser om kursskeering, og om dette gares i for-
bindelse med den gvrige oplysning om de forskellige lanetyper pa hjemmesiden.

e Om instituttet oplyser om kursskaering i forbindelse med priser, f.eks. ved et prisblad.

e Om instituttet radgiver kunderne om den indflydelse, kursskaeringen har pa omkost-
ningerne ved de forskellige lanetyper.

e Om kursskeeringen indgar i de beregninger og sammenligninger af 1an, som praesen-
teres for kunderne.

e Om kunderne specifikt ggres opmaerksomme pa kurskeeringen, nar de overvejer at
veelge et 1an, hvor kursskeering ikke er en uvaesentlig faktor.

Finanstilsynet har desuden bedt realkreditinstitutterne om at beskrive deres praksis for,
hvilke lanetyper kunden anbefales.
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Endelig har tilsynet anmodet om gvrigt materiale, som kunne veere relevant i forbindelse med
redegearelsen, f.eks. materiale, som anvendes ved personlig radgivning af kunden, eller som
kunden modtager far, under og efter aftaleindgaelsen mm.

5 Undersogelsens resultater

51 Kundens mulighed for at finde oplysninger om kursskering uden at kon-
takte instituttet

Finanstilsynet har bedt realkreditinstitutterne om at redeggre for, hvorvidt de oplyser om kurs-

skeering pa deres hjemmesider. Herudover har tilsynet undersggt, hvor lettilgaengelige even-

tuelle oplysninger om kursskeering er pa realkreditinstitutternes hjemmesider.

Ingen af de fem realkreditinstitutter oplyser om kursskaering pa deres hjemmeside i forbin-
delse med beskrivelsen af lanetyper, heller ikke under beskrivelsen af fordele og ulemper
ved de enkelte lanetyper. Enkelte institutter oplyser dog, at lanene skal refinansieres, men
beskriver ikke hvilke omkostninger, dette medfarer.

Flere realkreditinstitutter har i forbindelse med beskrivelsen af deres lanetyper pa hjemme-
siden en generel henvisning til en laneguide, forretningsbetingelser, prisblad e.l., der vises
som et pdf-dokument. Dokumenterne indeholder i de fleste tilfeelde oplysninger om kursskae-
ring. Kursskaering beskrives i dokumenterne som et kursfradrag/kurstillaeg eller et fradrag/til-
leeg til spotkursen/gennemsnitskursen. Oplysningshiveauet i denne beskrivelse varierer be-
tragteligt institutterne imellem.

Eksempel

Pa et af institutternes hjemmeside under "rentetilpasningslan” er der under fa-
nen "vilkar” et link i teksten, som hedder "kredit”. Ved at klikke pa "kredit” abnes
en ny side, der indeholder en liste med kurser. | bunden af siden kan man klikke
pa fanen "priser og vilkar”, hvorefter der kommer en tekst frem med tre forskel-
lige links, herunder det ene til "prisliste”, det andet til "beregningseksempel” og
det tredje til "forretningsbetingelser”. Klikker man pa linket "forretningsbetingel-
ser” abnes et pdf-dokument pa 8 sider, hvoraf det under afsnittene "ordretyper
og ordreudfgrelse” og "refinansiering af rentetilpasningslan” fremgar, at der be-
regnes et kursfradrag/kurstilleeg.

| fire ud af de fem realkreditinstitutters prisblade/-lister fremgar kursskeering tydeligt som en
pointsats, men der er ingen forklaring pa, hvad kursskzering er, andet end at det betales ved
udbetaling, refinansiering og/eller indfrielse. Disse prisblade/-lister er tilgaengelige pa real-
kreditinstitutternes hjemmeside.

| de tilfaelde, hvor realkreditinstitutterne har en beskrivelse af kursskaering, er denne placeret
i forbindelse med f.eks. en artikel om "gode rad” pa instituttets hjemmeside, under "ordfor-
klaring” pa de sidste sider i forretningsbetingelserne eller under "ordreudfarelsespolitik” i for-
retningsbetingelserne. Det er i disse tilfaelde sveert for forbrugeren at finde de tilgaengelige
oplysninger om kursskeering.



/———_ \
FINANSTILSYNET

Derudover fremstar realkreditinstitutternes beskrivelser af kursskeering tekniske og kom-
plekse og sveere for en gennemsnitlig forbruger at gennemskue og forsta. Det kan derfor
veere vanskeligt for forbrugeren at f& et samlet overblik over og forstaelse for, hvad kursskee-
ring er, og hvad det betyder for det specifikke 1an, samt hvad det fremadrettet kan fa af be-
tydning i forhold til de gebyrer, som kunden skal betale.

5.2 Oplysning af kunden om kursskaring i dennes kontakt med instituttet

Samtlige realkreditinstitutter forklarer, at det pengeinstitut, der formidler lanet, radgiver kun-
den inden aftaleindgaelsen. Radgivningen sker bl.a. via samtale med radgiver, plancher,
fakta-ark, lanetilbud, udfyldelsen af det lovpligtige skema om radgivning i forbindelse med en
indgaet boligkreditaftale (optrykt som bilag 2 til bekendtggrelse om god skik i boligkredit) mm.

Radgivningen bestar f.eks. af beregninger af kursskeering eller AOP, hvori kursskaering ind-
gar. Disse beregninger indgar i én eller flere af ovennaevnte radgivningssituationer afhaengigt
af det enkelte institut.

Detaljeringsgraden i de oplysninger om kursskeering, som er indeholdt i det ovennaevnte ma-
teriale til kunderne, er meget varierende realkreditinstitutterne imellem. Nogle institutter har
udfarlige forretningsgange for, hvordan kunden skal oplyses om bl.a. kursskaering, mens an-
dre institutter benytter plancher, der kun indeholder en begreenset maengde information om
kursskeering.

6 God skik for oplysning og radgivning om kursskaring
| dette afsnit opsummeres Finanstilsynets fortolkning af de geeldende regler om institutternes
oplysning til kunden om kursskeering.

6.1 Oplysninger pa hjemmeside eller i anden markedsfering

Det fremgar af § 5, stk. 1, i bekendtgarelse om god skik for boligkredit (tidligere § 4, stk. 1, i
god skik-bekendtgarelsen), at en finansiel virksomhed ikke ma anvende vildledende eller
urigtige angivelser eller udelade veesentlige informationer, hvis dette er egnet til maerkbart at
forvride kundernes gkonomiske adfaerd pa markedet.

Ifalge vejledningen til god skik-bekendtggrelsens § 42 kan det veere vildledende, at den fi-
nansielle virksomhed i forbindelse med markedsfgringen undlader at give en raekke oplys-
ninger. Hvorvidt undladelsen anses for vaesentlig skal vurderes i forhold til bl.a. den sam-
menhaeng, hvori oplysningerne eventuelt skulle have optradt. Det fremgar videre, at mar-
kedsfaringen generelt skal give en afbalanceret beskrivelse af fordele og risici.

Det er Finanstilsynets vurdering, at hvis et institut fremhaever fordele og ulemper ved én type
lan, eksempelvis rentetilpasningslan, sa skal kursskeeringen for at leve op til § 5 i bekendt-
gerelse om god skik for boligkredit fremgé som en tilbagevendende omkostning under ulem-
per, safremt markedsfaringen i gvrigt indeholder en beskrivelse af gebyrer.

2 Vejledning nr. 10516 af 14. september 2015 til bekendtgerelse om god skik for finansielle virksomheder.
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Det fremgar af § 4 i bekendtggrelse om god skik for boligkredit (tidligere § 3 i god skik-be-
kendtgarelsen), at en finansielvirksomhed skal handle redeligt, gennemsigtigt og loyalt over
for sine kunder.

Det fglger af vejledningen til god skik-bekendtggrelsen, at kravet om redelig og loyal adfeerd
paleegger virksomheder at tilrettelaegge deres virksomhed séledes, at kunden gives mulig-
hed for at treeffe sit valg pa et velinformeret grundlag.

Finanstilsynet finder, at kravet om redelig, gennemsigtig og loyal adfeerd indebeerer, at insti-
tuttet skal give forbrugeren mulighed for at opna en tilstreekkelig forstaelse af de forskellige
vilkar, og at instituttet for at leve op til kravet bar beskrive begrebet kursskeering et lettilgeen-
geligt sted, som forbrugeren har adgang til uden at kontakte instituttet.

Det fremgar af § 10, stk. 2, nr. 3 i bekendtggrelse om god skik for boligkredit, at hvor mar-
kedsfaringen angiver en rentesats eller talstagrrelse vedrgrende omkostninger i forbindelse
med boligkreditaftalen, sa skal der klart og tydeligt og pa en fremtraedende made oplyses om
de gebyrer, der indgar i omkostningerne i forbindelse med boligkreditaftalen.

Finanstilsynet finder, at et institut som i markedsfaringen angiver en rentesats eller talstar-
relse vedrgrende omkostninger i forbindelse med boligkreditaftalen, skal oplyse om de sam-
lede omkostninger hvori kursskeering skal indga som et gebyr.

6.2 Oplysninger under aftaleindgdelsen

Det fremgar af § 7, stk. 3 og 4, i bekendtgarelse om god skik for boligkredit (tidligere § 6, stk.
3 0g 4, i god skik-bekendtgarelsen), at vilkar om aendringer i labende kundeforhold af renter,
gebyrer, bidrag eller andet vederlag skal angive de forhold, der kan udlgse en gendring. In-
stitutterne ma ikke have adgang til vilkarlige eendringer i kundeforholdene. Zndring af renter,
gebyrer, bidrag eller andet vederlag skal endvidere varsles, hvis de er til ugunst for kunden.
Dette geelder dog ikke, hvis aendringerne skyldes udefrakommende forhold.

Finanstilsynet finder, jf. 8 7, stk. 3, i bekendtggrelse om god skik for boligkredit, at aftale-
grundlaget tydeligt skal angive, hvis og under hvilke omstaendigheder, instituttet kan indfgre
eller haeve et kursskeaeringsgebyr.

Af § 11, stk. 2 i bekendtgarelse om god skik for boligkredit fremgar det at instituttet skal yde
radgivning som tilgodeser forbrugerens interesser og giver kunden et godt grundlag for at
treeffe sin beslutning. Radgivningen skal vaere relevant, retvisende og fyldestggrende. Kun-
den skal ligeledes orienteres om de risici der er relevante.

Finanstilsynet finder, at instituttet jf. § 11, stk. 2 i bekendtggrelse om god skik for boligkredit,
skal radgive forbrugeren om boliglan og institutterne skal i deres radgivning inddrage kurs-
skeering i de tilfeelde dette findes relevant eller ngdvendigt for at tilgodese forbrugerens inte-
resse.
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Det fremgar af § 15 i bekendtggrelse om god skik for boligkredit (tidligere § 15 i god skik-
bekendtgarelsen), at instituttet bl.a. skal informere kunden om fordele og ulemper ved rele-
vante produkttyper pa markedet samt oplyse kunden om de veesentligste karakteristika ved
de lan, som instituttet udbyder eller formidler.

Ifalge vejledningen til § 15 i god skik-bekendtggrelsen, skal der ved vurderingen af, hvilke
oplysninger, der skal gives efter bestemmelsen, tages udgangspunkt i bestemmelsens for-
mal om at sikre forbrugeren et overblik over lanets egenskaber, herunder ved at oplyse om
fordele og ulemper ved lanet. Oplysningerne skal saledes vaere med til at give forbrugeren
mulighed for at treeffe en kvalificeret beslutning.

Finanstilsynets finder, at dette bl.a. omfatter en beskrivelse af kursskaerings-gebyret samt en
forklaring af gebyrets betydning for lanet, herunder af instituttets mulighed for at ind-
fare/haeve gebyret.

Det er endvidere Finanstilsynets vurdering, at oplysninger om kursskeering, i de tilfeelde hvor
kursskaering udggr en omkostning i forhold til det pagaeldende lan, bgr fremga udtrykkeligt
nar AOP (&rlige omkostninger i procent) illustreres ved et repreesentativt eksempel jf. § 7 a,
stk. 2, nr. 7. Det bemaerkes i den forbindelse, at AOP skal oplyses ved udfyldelsen af pkt. 4
i ESIS-skemaet, der fremgar af bilag 5 til kreditaftaleloven, og som skal udfyldes ved indga-
else af kreditaftaler med pant i fast ejendom, jf. 8 7 a, stk. 10, i kreditaftaleloven.

6.3 Oplysninger ved hver efterfolgende refinansiering og handel
Det fremgar af § 21 i bekendtgarelse om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel, at for-
brugeren skal modtage en afregningsnota i forbindelse med salget af obligationer.

Ved modtagelsen af en afregningsnota har forbrugeren mulighed for at have fokus pa de
tilbagevendende omkostninger ved et 1an, der Igbende skal refinansieres.

Afregningsnotaen skal indeholde bl.a. handelsomkostninger, herunder eventuelle tilleeg til og
fradrag i handelskursen.

6.4 Konklusion

Pa baggrund af den gennemfarte undersggelse af realkreditinstitutternes oplysning om kurs-
skeering til forbrugere vurderer Finanstilsynet, at institutterne generelt ikke giver forbrugerne
tilstreekkelig information om kursskeering. Finanstilsynet vurderer ogsa, at informationerne
om kursskeering er sveert tilgeengelige. Det er vanskeligt for forbrugerne at finde frem til op-
lysninger om kursskaering, selvom de aktivt sgger information herom. Endvidere kan infor-
mationen fremsta kompliceret og teknisk pa en made, som gar den sveer at forsta for forbru-
geren.

6.5 Afsluttende bemarkninger
Finanstilsynet vil 6 maneder efter rapportens offentliggerelse foretage en stikpravekontrol for
at sikre, at de geeldende krav til oplysning om kursskeering overholdes.
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Bilag 1

Kursskeering i forskellige situationer

Kursskcering ved udbetaling

Et realkreditlan udbetales enten som et obligationslan eller et kontantlan. Ved obligationslan
kan kunden veelge at fa lanet udbetalt kontant eller i obligationer og derefter selv sgrge for
at fa obligationerne solgt pd markedet. Ved kontantlan vil lanet altid blive udbetalt kontant,
da kontantlansrenten ellers ikke kan fastsaettes, og instituttet vil derfor altid foresta obligati-
onshandlen.

Obligationsldn

Ved et obligationslan afhaenger provenuet pa lanet af den kurs, som kunden opnar ved salget
af obligationerne. Instituttet opkraever et gebyr (kursskeering) i forbindelse med salget af ob-
ligationerne. Kundens endelige provenu afhaenger saledes bade af kursskaeringen og han-
delskursen pa obligationerne.

Eksempel

Hvis en kunde optager et 5 %-obligationslan pa 1.000.000 kr., og kursen pa lanet
er 90, vil han som udgangspunkt fa udbetalt 900.000 kr.

Indregner man imidlertid instituttets gebyr i form af kursskaering, som i dette til-
faelde seettes til 0,2 kurspoint, vil kunden fa udbetalt 1anet til kurs 89,8 og dermed
kun f& 898.000 kr. i provenu.

Kursskeering udger saledes i dette tilfeelde 2.000 kr. Renten pa 5 % af hovedsto-
len er uzendret.

Kontantldn

Hvis kunden optager et kontantlan, herunder et rentetilpasningslan, vil kursskeeringen og
salgskursen ikke pavirke provenuet ved udbetalingen, men derimod det belagb, der skal ud-
stedes obligationer for, og i sidste ende de lgbende rentebetalinger via kontantrenten. Det
betyder, at der ved kurs 90 skal udstedes 11 % flere obligationer for at opna det gnskede
provenu. Da obligationsinvestor fortsat skal modtage kuponrente pa f.eks. 5 % af obligati-
onsrestgeelden, vil rentebelgbet i forhold til kontantprovenuet eendre sig, hvilket pavirker kon-
tantldnsrenten. Kontantlansrenten forhgjes saledes, at denne kan deekke afdrag og renter
pa de ekstra obligationer, som er udstedt.
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Eksempel

Hvis en kunde optager et 5 % kontantlan pa 1.000.000 kr., og handelskursen pa
lanet er 90, skal der seelges obligationer for 1.111.111 kr. for at opna provenuet
pa 1.000.000 kr. Kunden far altsa et kurstab, hvilket betyder, at kontantlansren-
ten pa et 30-arigt kontantlan bliver 5,95 %, selvom den palydende rente pa obli-
gationerne kun er 5 %. De ekstra 0,95 % gar til betaling af de 111.111 kr.

Kunden far uanset kursskeering og handelskurs udbetalt et kontantprovenu pa
1.000.000 kr.

Er kursskaeringen igen pa 0,2 kurspoint, vil forbrugeren stadig fa udbetalt
1.000.000 kr. Kursskaeringen medfarer, ligesom det gvrige kurstab, at der skal
saelges flere obligationer, hvilket pavirker kontantrenten, saledes at denne stiger
tilsvarende. Kursskaeringen er dog stadig 2.000 kr.

Kursskceering ved refinansiering

Obligationsldn og kontantldn
Ved bade obligationslan og kontantlan med refinansiering omdannes kursskaeringen ved re-
finansieringen til en Igbende rentebetaling.

Kursskaering ved refinansiering af rentetilpasningslan
Ved refinansiering af rentetilpasningslan omdannes kursskeering til en labende rentebetaling
via kontantrenten.

Kursskeering ved refinansiering af CITA- og CIBOR-produkter

Ved refinansiering indlgses de bagvedliggende obligationer altid til kurs 100. Herefter saelger
instituttet en raekke nye obligationer til finansiering af obligationsrestgeaelden. Til den opnaede
handelskurs pa de nye obligationer pa f.eks. 100 lzegges kursskaering pa f.eks. 0,2 kurspoint.
Det vil sige, at investor skal betale kurs 100,2 for obligationen. Da lanet over for kunden
refinansieres til kurs 100, oppebeerer instituttet kursskaeringen pa 0,2 kurspoint. Investor krae-
ver ved kgb af obligationerne et hgjere rentetillaeg til obligationernes referencerente, fordi
handelskursen er 100,2 i stedet for 100. Dette hgjere rentetilleeg betaler kunden Igbende
som en del af Ianets rente. Kursskaeringen omdannes saledes til rente.

Kursskeering ved indfrielse

Obligationsldn og kontantldn

Ved bade obligationslan og kontantlan, hvor handlen foretages af instituttet, pavirker kurs-
skeering indfrielsesbelgbet ved indfrielse af 1anet. Kursskaeringen laegges oven i det belgb,
som kunden skal betale for at indfri sit Ian.
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Eksempel

Nar en kunde vil indfri den resterende gaeld pa et realkreditlan, skal kunden
betale restgeelden samt en kursskeering pa f.eks. 0,2 kurspoint.

Det vil sige, at hvis kunden vil indfri en restgeeld pa 100.000 kr., og handels-
kursen er 100, skal kunden betale 100.200 kr. Kursskaeringen udger saledes
200 kr.

Hvis lanet er baseret pa konverterbare obligationer, kan der ske indfrielse uden obligations-
handel ved laneudlgb i forbindelse med refinansiering eller ved konvertering (opsigelse) til

en termin. | sa fald betales der ikke kursskeering.
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