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Resumé  

 

Finans Danmark er enig i, at det er vigtigt at forebygge kriser på ejendomsmarke-

det, og bakker op om, at der skal være ordentlighed i långivningen, og den skal 

foregå på forsvarlig vis. Det håndteres allerede inden for de givne rammer i ledel-

sesbekendtgørelsen. Derfor er en vejledning på 40 sider med omfattende detail-

regulering af rammerne for penge- og realkreditinstitutters kreditpolitik, forret-

ningsgange og procedurer efter Finans Danmarks opfattelse helt uacceptabelt. 

 

Finanstilsynet har lagt op til en væsentlig udbygning af de krav, der stilles i ledel-

sesbekendtgørelsen. Der er nye ”skal” bestemmelser, som ikke følger af bekendt-

gørelsen, og Tilsynet udvider forståelsen af eksisterende ”skal” bestemmelser i be-

kendtgørelsen. Finanstilsynet kan ikke lovgive på den måde via en vejledning. 

 

Med vejledningen bliver der også tale om en væsentlig indsnævring af ledelses-

retten i de enkelte institutter, herunder ledelsens indflydelse på institutternes risiko-

appetit og instituttets egne beslutninger. For Finans Danmark er det helt afgø-

rende at holde fast i, at det er et ledelses-/bestyrelsesanliggende at fastlægge 

rammerne for institutternes kreditpolitik, forretningsgange og procedurer/IT-syste-

mer samt rapportering og monitorering. 

 

Det må forventes, at hvis ”bør” bestemmelserne og den udvidelse af ”skal” be-

stemmelser, der indgår i vejledningen, skal følges af institutterne, så vil det have 

en stærk konkurrencehæmmende effekt, og ejendomsbranchens finansieringsvil-

kår vil blive endog meget kraftigt forringede. 

 

Samlet set er der behov for en gennemgribende ændring af vejledningen, hvor 

der bliver tale om et inspirationskatalog for institutterne og ikke en indskrænkning 

i bestyrelsernes råderet. Samtidig skal alle gældende ”skal” bestemmelser fra le-

delsesbekendtgørelsen og nye ”skal” bestemmelser tages ud af vejledningen.  
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Bemærkninger til vejledning om finansiering af udlejnings-

ejendomme og ejendomsprojekter  

 

Finans Danmark takker for muligheden for at give bemærkninger til udkast til vej-

ledning om finansiering af udlejningsejendomme og ejendomsprojekter, som vi 

har modtaget i høring fra Finanstilsynet 27. juni 2022. I høringsbrevet bliver der 

spurgt om bemærkninger til såvel form som indhold af vejledningen. 

 

Med udsendelse af høringen lige op til sommerferien og med en høringsfrist me-

dio august bliver der reelt tale om en meget kort høringsperiode. Det finder vi 

ikke rimeligt. 

 

Af vejledningen fremgår, hvordan penge- og realkreditinstitutter bør være tilpas 

forsigtige ved finansiering af kunders udlejningsejendomme og projekter med ud-

vikling eller opførelse af ejendomme, der skal udlejes eller sælges. Vejledningen 

er baseret på Finanstilsynets erfaringer med god praksis i penge- og realkreditin-

stitutter, som tager højde for, at der kan være væsentlige risici forbundet med fi-

nansiering af de pågældende ejendomme.  

 

Principielle bemærkninger 

Finans Danmark kan konstatere, at der med en vejledning på 40 sider er tale om 

en omfattende detailregulering af rammerne for penge- og realkreditinstitutters 

kreditpolitik, forretningsgange og procedurer. Med vejledningen er der ca. 120 

krav, som institutterne bør opfylde, og ca. 80 krav, der skal opfyldes.  

 

Vi er enig i, at det er vigtigt at forebygge kriser på ejendomsmarkedet. Derfor skal 

der være ordentlighed og forsvarlighed i långivningen. Det håndteres allerede 

på passende vis inden for de givne rammer i ledelsesbekendtgørelsen. 

 

Det er efter Finans Danmarks opfattelse uacceptabelt med en vejledning i den 

fremlagte form og med det fremlagte indhold. Det er begrundet i, at 

 

• der er en væsentlig udbygning af de krav, der stilles i ledelsesbekendtgø-

relsen. Der er nye ”skal” bestemmelser, som ikke følger fra de krav, der er 

er stillet i ledelsesbekendtgørelsen. Finanstilsynet udbygger også forståel-

sen af eksisterende ”skal” bestemmelser i ledelsesbekendtgørelsen, hvil-

ket generelt bliver normerende for forståelsen af ”skal” bestemmelser. 

Der bliver reelt tale om lovgivning via en vejledning fra Finanstilsynet 

uden politisk drøftelse og stillingtagen 
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• der reelt er tale om en væsentlig indsnævring af ledelsesretten i de en-

kelte institutter, herunder ledelsens indflydelse på institutternes risikoap-

petit og instituttets egne beslutninger 

• ”bør” -bestemmelser bliver ved Finanstilsynets inspektioner lagt til grund 

som regler og fungerer som en slags ”facitliste”. 

 

En detailregulering i det fremlagte omfang vurderes også at have en væsentlig 

konkurrencehæmmende effekt, og at ejendomsbranchens finansieringsvilkår vil 

blive endog meget kraftigt forringede. 

 

Finans Danmarks principielle indvendinger til vejledningen og yderligere konkrete 

bemærkninger uddybes nedenfor. 

 

Set fra Finans Danmarks side er der brug for en gennemgribende ændring af vej-

ledningen, hvor der bliver tale om et inspirationskatalog for institutterne og ikke 

en indskrænkning i bestyrelsernes råderet. Alle gældende krav i form af ”skal” 

bestemmelser og nye ”skal” bestemmelser, der hører hjemme i lov og bekendt-

gørelse og ikke i en vejledning, skal tages ud af vejledningen. Der skal også hol-

des fast i, at krav til IT-systemer samt rapportering til bestyrelse og direktion skal 

være tilpasset til det enkelte instituts risikoprofil og væsentlighed. 

 

Finans Danmark indgår gerne i en dialog med Finanstilsynet om en sådan æn-

dring af udkastet til vejledning. 

 

Uddybende og specifikke kommentarer 

Indskrænkning af ledelsesretten 

Med vejledningens detailregulering af rammerne for penge- og realkreditinstitut-

ters kreditpolitik, forretningsgange og procedurer bliver der reelt tale om en væ-

sentlig indsnævring af ledelsesretten i de enkelte institutter, herunder ledelsens 

indflydelse på institutternes risikoappetit og instituttets egne beslutninger. 

 

De enkelte institutter har i dag egne kreditpolitikker, forretningsgange og proce-

durer, som i vidt omfang afspejler de elementer, der er lagt op til i Finanstilsynets 

vejledning, men der er den afgørende forskel, at vejledningen er en ”one-size fits 

all” ramme uden noget individuelt råderum til institutterne. 

 

At der er tale om en væsentlig indsnævring af ledelsesretten understreges med 

Finanstilsynet udlægning på side 2 i 4. afsnit af forståelsen af ”bør”, hvor det frem-

går, at ”institutterne ikke nødvendigvis skal følge den anvisning. De kan i stedet 

vælge andre former for tiltag, der begrænser risikoen i lige så høj grad, forudsat 

at disse tiltag også opfylder ledelsesbekendtgørelsens regler.” Vi er ikke enig i, at 
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fravigelse af en ”bør” bestemmelse nødvendigvis skal være betinget af tiltag, der 

begrænser risikoen i lige så høj grad, og samtidig kan der også vælges andre 

kompenserende forhold end foreskrevet i bekendtgørelsen.  

 

Hvad der i vejledningen omtales som kompenserende forhold i relation til egen-

kapital og egenfinansiering, jf. bl.a. side 15, 5. afsnit, er i realiteten ekstra krav til 

egenkapital og egenfinansiering, hvis der anvendes de lave intervaller for mini-

mumsbehov på de områder. De kompenserende tiltag kan reelt kun være, at 

der er tale om en stærk/meget stærk kunde eller kaution fra en meget stærk 

kautionist. 

 

Samtidig vil Finanstilsynet føre tilsyn med institutterne på baggrund af rammerne 

givet i vejledningen, hvormed der reelt bliver tale om en ”facitliste” for Tilsynet, jf. 

nedenfor. 

 

Finans Danmark finder det ikke acceptabelt med en sådan indsnævring af ledel-

sesretten og skal understrege, at det er helt afgørende at holde fast i, at det er et 

ledelses-/bestyrelsesanliggende at fastlægge rammerne for institutternes kredit-

politik, forretningsgange og procedurer samt rapportering. Det er et velfunge-

rende setup, hvor det enkelte institut yder lån på grundlag af en kreditpolitik, for-

retningsgange og arbejdsbeskrivelser, som instituttet vurderer samlet set giver 

den ønskede og forsvarlige styring af ejendoms- og projektfinansiering. 

 

På side 8 omtales institutternes kreditpolitik som værende ”baseret på anvisnin-

gerne i vejledningen”. Det bør rettes til ”inspireret af anbefalingerne i vejlednin-

gen”. På side 38 anføres det, at ”den risikoansvarlige bør ud fra en risikobaseret 

tilgang have opmærksomhed på, at bevillinger af dem sker i overensstemmelse 

med ledelsesbekendtgørelsen, denne vejledning og instituttets kreditpolitik”. Da 

der alene er tale om ”bør”-bestemmelser, skal en risikoansvarlig kun påse over-

holdelsen af vejledningen i det omfang, at den er gjort til en del af instituttets kre-

ditpolitik. 

 

Vejledningen bliver en ”facitliste” for Finanstilsynet 

Finans Danmark ser en risiko for, at ”bør”-bestemmelserne ved Finanstilsynets in-

spektioner vil blive lagt til grund som regler og give risikoanmærkninger/påbud, 

hvis et institut i konkrete sager afviger uden ”andre former for tiltag, der begræn-

ser risikoen i lige så høj grad”. 

 

Erfaringerne fra tilsynsundersøgelser mv. viser også, at det i praksis er svært at 

skelne mellem en lov og en vejledning. En vejledning vil i praksis ofte få karakter 
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af lovgivning, også selv om vejledningen alene angiver, at en række krav ”bør” 

være opfyldt.  

 

Vi ser også med bekymring på den glidning, der må ske over tid, så en aktivitet, 

der ”bør” gennemføres, sidenhen bliver en ”skal-aktivitet” afledt af bl.a. Finanstil-

synets tilsynsundersøgelser. Det har vi eksempelvis set med Finanstilsynets vejled-

ningen fra 2016 om forsigtighed i kreditvurderingen ved belåning af boliger i 

vækstområder (Vækstvejledningen). Vejledningen har reelt fået karakter af en 

bekendtgørelse, og det er sket uagtet, at den ved introduktionen også var en 

kortlægning af god praksis i en række penge- og realkreditinstitutter. 

 

For Finans Danmark er det væsentligt, at vejledningen ikke får karakter af/benyt-

tes som en slags ”facitliste”. Det risikerer at fjerne fokus fra den konkrete lånesag 

og risiciene herved. Samtidig kan det indebære, at den helhedsvurdering, som i 

de fleste sager er den helt afgørende, ikke bliver så central, som den bør, og fo-

kus flyttes over på tekniske dokumentationskrav for opfyldelse af konkrete måle-

punkter. Penge- og realkreditinstitutter er forskellige med hensyn til risikoprofil, og 

institutterne har forskellig størrelse og erfaring. Vejledningen skal give plads til, at 

der er forskelle. 

 

For vidtgående krav, herunder specifikke måltal 

Finanstilsynets ”bør”-bestemmelser er på flere områder alt for vidtgående, herun-

der især vedrørende egenkapital og egenfinansiering og kravene til sikkerheds-

margin i forhold til indtægterne fra kundernes planlagte salg og udlejning ved fi-

nansiering af ejendomsprojekter. De vidtgående krav vil i mange tilfælde af-

skære realkreditinstitutterne fra at yde lån op til lånegrænserne. Finanstilsynet sy-

nes at forudsætte, at der skal afstås fra finansiering, hvis kunden ikke har styrke til 

at kunne klare et worst case scenario med negativ udvikling med hensyn til tom-

gang, markedslejeniveau og samtidig rentestigning.  

 

I forhold vejledningens krav om anvendelse af forskellige scenarier skal vi under-

strege, at i realkreditbelåningen tages udgangspunkt i markedslejen, aktuelle 

driftsudgifter, og realkreditinstitutterne tager hensyn til vedligeholdelse og even-

tuelt efterslæb i instituttets værdiansættelser. Ejendommens cash flow og værdi-

ansættelsen kan udsættes for et stress i form af en (simpel) rentestigning og et 

fald i husleje for at give et billede af følsomheden. 

 

Hvis ”bør” -bestemmelserne skal følges af institutterne, må det forventes at have 

en stærkt konkurrencehæmmende effekt, og ejendomsbranchens finansierings-

vilkår vil blive endog meget kraftigt forringede.  
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For en handlet boligudlejningsejendom i selskabsform med udestående betalin-

ger i form af udskudt skat og deposita kan et krav til egenkapital på 20 pct. ude-

lukke mulighed for fuld ejerskiftebelåning på 80 pct. i et realkreditinstitut. Derfor 

bør der som minimum være mulighed for, at et kompenserende forhold ved en 

egenkapitalprocent under de anførte intervaller kan være kaution fra en stærk 

moder eller kaution fra en stærk kautionist. 

 

For nybyggede boligudlejningsejendom kan der også blive tale om en væsentlig 

reduktion af realkreditbelåningen. Eksempelvis for belåning af en boligudlejnings-

ejendom nær København kan krav om positiv likviditet ved 30 års afvikling og fast 

rente i 30 år, reducere belåningsgraden fra 80 pct. til 60 pct. Krav om yderligere 

sikkerhedsmargen på 25 pct. for udlån til disse ejendomme, vil reducere belå-

ningsgraden til godt 40 pct. Det ser vi som en ganske voldsom reduktion af belå-

ningsmulighederne for en helt nybygget boligudlejningsejendom nær Køben-

havn.  

 

Finans Danmark mener heller ikke, at Finanstilsynet kan fastsætte faste krav til 

måltal i en vejledning i form af minimumsintervaller for, hvor stor egenkapital og 

egenfinansiering, som den enkelte kunde bør have. Det svarer til at lovgive på 

området, og det må i så fald ske i ledelsesbekendtgørelsen eller direkte i de fi-

nansielle love.  

 

Det centrale set fra vores side er også, at der ses på helheden i en konkret låne-

sag og ikke på, om et specifikt måltal er opfyldt. 

 

”Skal” bestemmelser og væsentlig udvidelse af krav 

Principielt finder Finans Danmark ikke, at ledelsesbekendtgørelsens ”skal”-be-

stemmelser skal gentages i vejledningen, hverken ved referat eller citat. Institut-

terne følger allerede ”skal” bestemmelserne, og gentagelsen tilfører ikke selv-

stændig værdi for institutterne. 

 

Finans Danmark finder det også problematisk, at Finanstilsynet samtidig med 

gentagelse af ”skal” bestemmelser fra ledelsesbekendtgørelsen i vejledningen til-

føjer nye ”skal” bestemmelser, som ikke følger af de krav, der er er stillet i be-

kendtgørelsen. Finanstilsynet udbygger også forståelsen af eksisterende ”skal” 

bestemmelser i ledelsesbekendtgørelsen, hvilket bliver normerende for forståel-

sen.  

 

Der er reelt tale om en udvidelse af ”skal” bestemmelser uden nogen lovmæssig 

hjemmel eller forudgående politisk drøftelse. 
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Eksempler på nye og/eller udvidelse af ”skal” bestemmelser fra ledelsesbekendt-

gørelsens bilag 1 er følgende: 

• På vejledningens side 12 refereres ledelsesbekendtgørelsens bilag 1, 

nr.16 og 18. Disse bestemmelser omhandler ikke krav om, at man ud over 

debitors forhold skal have detaljerede oplysninger om og foretage ana-

lyser af koncernen, men i vejledningen anføres det som et ”skal”, at kon-

cernen ”som udgangspunkt” skal kortlægges og analyseres. Vi er dog 

enige i, af hvis der lægges vægt på koncernhæftelse, bør man som ho-

vedregel have kendskab til koncernen.  

• De nævnte bestemmelser i ledelsesbekendtgørelsen foreskriver, at insti-

tuttet skal have forretningsgange, der sikrer, at kreditbeslutninger i til-

strækkeligt omfang baseres på robustheden af kundens fremtidige ind-

tjening og likviditet. I vejledningens side 13, 3. afsnit ”oversættes” dette 

nærmest til, at kunden skal kunne tåle en kombination af sandsynlig for-

øget tomgang, sandsynlig reduceret lejeniveau og en rentestigning på 

mindst 2 procentpoint.  

• At instituttet, som anført på side 14 i vejledningen, ”skal sikre sig, at kun-

dens reelle kapitalforhold er tilfredsstillende” og ”skal være stor nok til at 

tage højde for mulige fald i værdien af kundens ejendomme ved en 

overgang fra gode til dårlige konjunkturer”, fremgår ikke af de nævnte 

bestemmelser i ledelsesbekendtgørelsen. Ledelsesbekendtgørelsen fore-

skriver alene, at instituttet skal have oplysninger om de reelle kapitalfor-

hold.  

• Kravet i vejledningens punkt 7.5 side 26 om, at der ved sampantsatte 

ejendomme ikke må være tale om respekterede fordringer til andre insti-

tutter, fremgår ikke af ledelsesbekendtgørelsens bilag 1. nr. 20. Der henvi-

ses til uddybning nedenfor. 

• Kravene i punkt 7.2 side 23-24 om positiv likviditet, hvor der er tale om 

stramninger, jf. kommentarerne nedenfor til disse krav.  

 

Finans Danmark lægger derfor vægt på, at alle ”skal” bestemmelser tages ud af 

vejledningen. Det vil udover at fjerne overlap med ledelsesbekendtgørelsen og 

den problematiske udvidelse af ”skal” bestemmelser betyde en væsentlig forenk-

ling af vejledningen. Dermed vil der blive et reelt overblik over, hvad der egentlig 

er ny vejledning på området. 

 

Krav til rapportering  

Vejledningens krav til rapportering på side 8 forstår Finans Danmark sådan, at det 

er det enkelte institut, som fastlægger/beslutter, hvad der skal rapporteres til di-

rektion og bestyrelse. Det ser vi som et vigtigt princip at holde fast i, da rapporte-

ring til bestyrelse og direktion skal kunne tilpasses de enkelte institutters risikoprofil 
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og væsentlighed. På side 2 anføres det imidlertid, at afhængigt af forretningsom-

fang kan ”rapporteringsomfang være mindre omfattende end udgangspunktet i 

vejledningen”. Denne sætning bør derfor udgå. 

 

Vi vil samtidig gøre opmærksom på, at antalsmæssige rapporteringer, som er 

knyttet til skønsmæssige afvigelser (dvs. tekstfelter i rapporteringen) er operatio-

nelt vanskelige at håndtere. Derfor bør det undgås/begrænses i videst muligt 

omfang. 

 

Forenkling af vejledningen 

Supplerende til bemærkningerne ovenfor til en forenkling af vejledningen vil vi fo-

reslå, at ”Vejledningens udgangspunkter” på side 3-6 udgår af vejledningen. 

 

Udgangspunkterne tilfører ikke selvstændig værdi til vejledningen. Dertil kommer 

risikoen for, at en opsummering ikke fuldt stemmer overens med den efterføl-

gende uddybende tekst. Det ses at være tilfældet på bl.a. side 5 i 4. bullet under 

”Instituttet skal være særligt forsigtig ved finansiering af ejendomsprojekter og 

grunde”, hvor der tales om nettolikviditet fra de udlejede boliger, som ikke følger 

afsnit 8.3., hvor udgangspunktet er de forventede lejeindtægter, hvilket giver 

bedre mening, da der sjældent sker udlejning før tilsagn om byggefinansiering.  

 

På side 27 foreslås 3. afsnit uden ændring af det materielle indhold omformuleret 

til: ”For udlån, der ikke er omfattet af kravene i realkredit- eller SDO-reguleringen, 

gælder følgende: stærke strukturer kan sidestilles med sampantsætning uanset 

at der ikke er pant i alle ejendomme. Ved stærke strukturer forstås strukturer, der 

opfylder alle de følgende betingelser: …”. 

 

Øvrige bemærkninger  

Kendskab til kundens øvrige ejendomme  

Med hensyn til kendskab til kundens øvrige ejendomme anføres flere steder i vej-

ledningen, at der skal være indgående kendskab til kundens øvrige ejendomme, 

der ikke finansieres af instituttet. Vi ser det ikke som realistisk at stille et sådant krav 

i mange kundeforhold. I vejledningen er der dog givet mulighed for at have et 

mindre kendskab ved f.eks. udenlandske investeringsfonde, jf. side 16, 2. afsnit 

under punkt 4.4. Det bør gælde generelt, hvis der er øgede krav til kundens 

egenfinansiering, ejendommens likviditet, projektovervågning eller kaution fra en 

stærk kautionist og ikke kun for udenlandske investeringsfonde.  

 

Kautioner 

Punkt 6 på side 20 omhandler anvendelsen af kautioner og opsummeres i indled-

ningen på side 4 i sætningen ”De ultimative ejere og moderselskaber bør hæfte 
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som selvskyldnerkautionister”. Både punkt 6 og opsummeringen ser vi som meget 

bastant. I praksis er der mange kundeforhold, hvor det er fuldt forsvarligt at yde 

lån uden koncernopbakning, idet kunden selv er tilstrækkelig kreditværdig, og 

finansieringen er sikret ved pant. Når man læser vejledningen, får man det indryk, 

at kaution er grundreglen og manglende kaution undtagelsen. Denne opfattelse 

er for firkantet. 

 

Positiv likviditet i de sampantsatte ejendomme 

Det fremgår af udkastet til vejledning, at der ved sampantsætninger ikke er krav 

om positiv likviditet i den enkelte ejendom, men at dette kan opgøres samlet, jf. 

punkt 7.5 side 26. Det er en hensigtsmæssig tilgang. Samtidig skal vi understrege, 

at det ikke er hensigtsmæssigt eller logisk, at der stilles krav om, at der ikke må 

være andre panthavere end instituttet og eventuelt koncernforbundne selskaber 

i situationen med sampantsætning.  

 

Kravet gælder helt berettiget ikke ved enkeltpanter og giver heller ikke mening 

ved sampantsatte ejendomme. Derfor bør kravet, der som nævnt ikke har foran-

kring i bekendtgørelsen, også slettes ved sampantsætninger. 

 

Krav til positiv likviditet ved traditionel finansiering og usikkerheder ved opgørel-

sen 

Finanstilsynet skærper med vejledningen væsentligt på de nuværende regler for 

positiv likviditet, som vi ikke mener, der er hjemmel til, jf. punkt 7.2 side 23-24.  

 

Det fremgår intetsteds af reguleringen, at der ved beregningen skal inddrages 

scenarier for likviditet ved manglende lejebetaling, fald i markedsleje eller, at 

ændrede konjunkturer stiller krav til en yderligere buffer i likviditeten. 

 

Vi er ikke enige i, at ”der ofte er betydelig usikkerhed forbundet med fremtidige 

lejeindtægter (side 23, sidste afsnit). Værdiansættelsen i realkreditinstitutter byg-

ger endvidere på, at der anvendes en markedsleje, der forudsættes uændret i 

en del år fremover, selv om det ”ikke kan afvises”, at der kan ske fald i lejen.  

 

Omkring kendskab til erhvervslejernes økonomi, jf. side 24 er det et anerkendt 

princip ved realkreditvurderinger og belåning, at der ikke kræves indsigt i lejernes 

økonomi, såfremt markedslejen lægges til grund, og genudlejningen vurderes al-

mindelig. Hvis der skal ske ændringer på dette område, kan det ikke ske indirekte 

via en vejledning, hvor der stilles krav om indsigt i erhvervslejerens økonomi og 

fremtidsudsigter, samt om vedkommende kan blive ramt af dårlige konjunkturer. 
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På side 24 synes det forudsat, at en del af udgiften til nyt tag, faldstammer mv. 

skal medtages i ejendommens driftsudgifter og dermed i nettolejen. Det svarer 

ikke til principperne i værdiansættelsesbekendtgørelsens §12, stk. 5 og §13, stk.1. 

Finans Danmark mener heller ikke, at det bør være ejendommen, men kundens 

ejendomsportefølje, der skal kunne dække dette likviditetsbehov. Ved den sene-

ste ændring af ledelsesbekendtgørelsen i foråret 2021 anførte vi også, at vi ikke 

finder, at større opretningsbehov hverken helt eller delvist skal indgå i beregnin-

gen af ejendommens cash flow. I den sammenhæng kan bemærkes, at ændrin-

gen i ledelsesbekendtgørelsen blev begrundet med implementering af EBA 

guidelines on loan origination and monitoring, men efter punkt 171d i EBA’s 

guideline indgår større opretningsbehov netop i analysen af låntagers tilbagebe-

talingsevne. 

 

Ejendomsprojekter/byggefinansiering 

Finans Danmark finder, at for byggefinansiering virker den akkumulerede effekt 

af egenfinansieringskrav, der forhøjes ved momsfradrag, 15 pct.s tillæg til uforud-

sete udgifter, kravet om købesum, der udgør mindst 115 pct. af byggefinansierin-

gen, kravet om nettolejeindtægt, der dækker 125 pct. af standardydelsen samt 

præsalgs-/udlejningskrav stærkt overdrevent. Det vil gøre det meget vanskeligt 

at få byggeprojekter finansieret. 

 

Vejledningen bør forenkles ved ikke at henvise til forskellige niveauer for sikker-

hedsmargin afhængig af ejendomstypen og formålet, men i stedet henvise til et 

”behov for en sikkerhedsmargin” uden angivelse af størrelsen.  

 

Må en sådan forenkling ikke blive foretaget, bør kravet om 25 pct. margin ud 

over bindende lejekontrakter kunne afdækkes af markedslejen på de endnu 

uudlejede lokaler. Kravet om, at købesummen for erhvervsejendomme skal være 

deponeret eller garanteret, bør kunne fraviges ved en stærk køber. 

 

Ekstreme tilfælde 

På side 7 i næstsidste afsnit betegnes en afvigelse fra normalen som det ”eks-

treme tilfælde”. Betegnelsen ”ekstreme tilfælde” giver indtryk af, at afvigelser er 

ekstreme tilfælde. Med de mange krav der stilles i vejledningen, vil afvigelser ikke 

være ekstreme tilfælde. 

 

Reel egenfinansiering 

I punkt 5 side 18 vedrørende kundens egenfinansiering indføres begrebet ”reel 

egenfinansiering”, der defineres som penge, som kunden ikke har lånt. I praksis 

opererer et ejendomsselskab ikke efter denne cigarkasse-model. For eksempel 

kan en tillægsbelåning inden for realkreditlovgivningens belåningsgrænser i en 
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anden ejendom udmærket udgøre egenfinansieringen ved køb af en anden 

ejendom. Det gælder uanset, om der måtte være tidsmæssigt sammenfald mel-

lem tidspunktet for tillægsbelåning og køb af den nye ejendom. 

 

Erfaring med projekter/ejendomme 

Flere steder anføres i vejledningen, at kunden skal have erfaringer med projek-

ter/ejendomme. En meget stor del af investorerne i det danske marked er inve-

storer uden kendskab til ejendomme eller det danske marked. Det bør derfor 

fremhæves, at en Asset Manager med disse kendskaber er lige så godt.  

 

 

 

Med venlig hilsen 

 

 

 

Ane Arnth Jensen 
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Mail: aaj@fida.dk 

 


