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Vi kan ikke undga nye kriser

Denne gang besgger maegler-stafetten Finanstilsynets
direktor Ulrik Nagdgaard. Udover finanskrisen kommer
samtalen ogsa ind pa ngdlidende ejendomme og brugen
af interne versus eksterne vurderingsmaend.

Tekst: Sandy Thornland / Foto: Poul Rasmussen

Vil den igangvaerende
aendring af den finansielle
lovgivning forhindre den

naeste finanskrise? (og ville
den have forhindret den tidligere
finanskrise?)

Stafetspgrgsmalet lokker et lille smil
og et "nej” frem hos Finanstilsynets
direktar Ulrik Nedgaard, der har sat sig
tilrette ved mgdebordet.

"Historisk set er finansielle kriser
noget, der opstar med mellemrum.
Man skal vaere realistisk,” erkleerer han
og fortseetter:

"For den nuvaerende krise gaelder, at
den har haft et omfang og en styrke,
der har kraevet et offentligt indgreb i
form af garantier og kapitalindskud. Vi
skal arbejde for at det ikke sker igen.
Og hvis der alligevel opstar en krise,
skal vi sgrge for, at den bliver mindre.
Vi skal sikre, at bankerne har bedre
kapital og bliver mere robuste, s3 de
har noget at std imod med, hvis mar-
kederne fryser til. Men der er et langt
stykke til helt at kunne undg3, at der
igen opstar en krise.”

Under krisen i begyndelsen af
1990'erne, der ikke var s3 dramatisk
som den nuveaerende, fandtes der en
del private lgsninger hen ad vejen, hvor
ngdlidende pengeinstitutter blev over-
taget af sunde. Men private lgsninger
er der ikke s3 mange af denne gang,
forklarer direktgren. Dertil er sektoren
generelt for hardt ramt.

Traditionel krise i Danmark
Indsatsen mod den nuvaerende krise

skal ifelge Ulrik Ngdgaard formes pa
to mader, nemlig pa internationalt plan
og med indgreb malrettet mod saerlige
danske forhold:

"Det er klart, at det, vi har veeret
igennem herhjemme, er en traditionel
krise. Der opstod en ejendomsboble,
og da markedet vendte, dukkede der
uhyrlige tab op hos banker, der havde
taget for store mundfulde af ejendoms-
eksponering i forbindelse med deres
udlan. Det svarer til 19go0’erne, hvor vi
ogsa fik en krise, fordi vi havde for store
udlan til ejendomssektoren - det bar vi
ikke gentage en gang til!"

Derfor er de internationale tiltag ikke
nok til at deekke alle danske problem-
stillinger, papeger han. F.eks. har den
danske krise ikke meget at ggre med
strukturerede veerdipapirer baseret pa
sub-prime [3n eller problemer med at
kapitalbelaste CDO'er (Collaterized
Debt Obligations - gaeldsforpligtelser
stillet til sikkerhed, red.).

| Danmark er det mere de under-
liggende ldnproblemer, der belaster
markedet, mener Ulrik Ngdgaard:

"Har en finansvirksomhed en bred
portefglje af privatkunder med boliglan,
skal det g& meget galt, inden der
opstar en krise. En del af dem, der
har kabt bolig pa toppen i 2006-07, er
teknisk insolvente, men s3 laenge de
bliver boende og betaler deres ydelser,
sker der ikke s3 meget ved det. P3
privatkundedelen vil det snarere vaere
udviklingen i ledigheden, der er vigtig.
Dog er der selvfalgelig den bekymring
pd privatkundesiden, at det kan vaere

farligt, hvis ldntageren har indrettet sig
pa grundlag af, at renten er s3 lav, som
den er nu. Nar banken bevilliger et [an,
skal beregningerne jo principielt ske

ud fra, at kunden har rad til at sidde i
boligen med et fastforrentet traditionelt
[3n."

Mens privatkunder har betydet sma
tab for den finansielle sektor, har langi-
verne lidt store tab pa developere:

"Der var hgje vaerdiansaettelser, som
ikke holdt vand. Skaden er sket - nu
star vi foran to udfordringer: Hvordan
kommer vi videre, og hvordan forhin-
drer vi at det sker igen? Der skal hardt
og surt bankarbejde til for at finde
fornuftige lgsninger. Og her er det, at
dialogen med bankerne strammer til,"
lyder det fra Ulrik Ngdgaard.

Vurdering af ejendomme

For at finde de bemeldte fornuftige
losninger, er det selvsagt nadvendigt at
vurdere, hvad de beldnte ejendomme
reelt er veerd - og hvordan gor man sa
det?

"Her i Finanstilsynet har vi ansat folk
med baggrund i ejendomsbranchen. Vi
ansker hele tiden at kunne fa en preacis
vurdering af markedet - det kan f.eks.
veere markedet for kontorudlejnings-
ejendomme. S3 vi felger selv prisudvik-
lingen og er derudover i taet dialog med
eksterne maeglere for at have et klart
billede af, hvad der er en fair markeds-
pris for den enkelte ejendom.”

Hvordan indregner Finanstilsynet
veerdien af fast ejendom?

"Hvis en bank har udlant f.eks. 500
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mio. til et byggeprojekt, ser vi p3 leje, N3r en bank selv byder ind p3 en
respektive markedspris, for at danne os nedlidende ejendom, hvordan vurderer
et billede af, hvad ejendommen er vaerd.  Finanstilsynet s om buddet haenger

Ejendommens veerdi nu er i mange til- fornuftigt sammen med ejendommens
faelde mindre end hvad banken har lant reelle veerdi?
ud. Der skal kapital til for at daekke den "Hvis en bank kaber en ejendom til

blanco. Nar man skal vurdere kapitalbe-  en pris, der afviger fra markedsvaer-
hovet, m3 man ikke tage udgangspunkt  dien, vil vi kunne se det. Vi holder

i noget, der er hgjere end markedsvaer- gje med veerdien af ejendommene.
dien. Nogle gange henviser bankerne Desuden er der regler for, hvor mange
til, at de har haft eksterne til at vurdere  ejendomme bankerne m3 overtage,”
de pagzldende ejendomme, men givet  svarer Ulrik Ngdgaard og siger til sidst
det at vi har egne vurderingsfolk, har vi om brugen af eksterne vurderingsfolk i

vores eget billede.” denne sammenhaeng:

Hvordan ser du p3 forskellen mellem "Det star bankerne frit for, om de
at vurdere fremadrettet eller historisk? vil bruge eksterne vurderingsmeend

"Som udgangspunkt ser vi p3, hvad - vi pdleegger dem ikke at gare det.
man ville kunne f3 for ejendommen, Hvis bankernes og vores vurderinger
hvis man skulle skille sig af med den afviger fra hinanden, er vi altid villige
inden for seks maneder. Det kan ikke til at lytte til gode argumenter, men
nytte noget at antage, hvad den maske der skulle helst ikke veere alt for stor
kunne indbringe om syv ar." forskel i vurderingerne.”

Fi kil E er en del af @konomi- og Erhvervsministeriet
og farer tilsyn med, at den finansielle lov-

givning overholdes af de finansielle virksom-
heder samt af udstedere og investorer pa veerdipapirmarkedet. Derudover
bidrager Finanstilsynet til at udforme den finansielle lovgivning, og det
indsamler samt formidler viden om den finansielle sektor. Finanstilsynet
blev oprettet i 1988 ved en fusion mellem Tilsynet med Banker og Spare-
kasser og Forsikringstilsynet. | 1990 blev Tilsynet med Realkreditinstitutter
overfart til Finanstilsynet fra Boligstyrelsen.
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Serie i
MAGLER-STAFETTEN

Ejendomsmaegleren
Ulrik Ngdgaard har valgt at give maegler-stafetten videre til
Hans Jorgen Whitta-Jacobsen, medlem af formandskabet for
De @konomiske Rad (vismand).

Ulrik Nedgaards spergsmal til Hans Jargen Whitta-Jacobsen
lyder: "Hvor er boligmarkedet p3 vej hen - inden for de
naeste to-tre ar?”

Maegler-stafetten kan dret igennem gives videre til personer,
der befinder sig i eller uden for ejendomsmaeglerbranchen.
Det er dog et krav, at den person, man videregiver stafet-
ten til, skal have en viden og ekspertise om et emne og/eller
nogle holdninger, der har betydning for branchen og bolig-
markedet.
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gives videre




