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REGULATION Z —  TRUTH IN LENDING 

Proposals Regarding Seller’s Points

To AH Depository Institutions
in the Second Federal Reserve District:

Following is the text of a statement issued by the Board of Governors of the Federal Reserve System:

T h e  F ed era l R e s e r v e  B o a r d  h a s a n n o u n c e d  that it is  s e e k in g  c o m m e n t  o n  p o s s ib le  c h a n g e s  in  th e  B o a r d ’s r u le s  

c o n c e r n in g  w a y s  to  d e a l w ith  s e l l e r ’s p o in ts  —  r e d u c e d  rate f in a n c in g  —  in  T ruth  in L e n d in g  d is c lo s u r e s .

T h e  B o a r d  r e q u e s te d  c o m m e n t  b y  A u g u s t  2 7 ,  1 9 8 2 .

In r e v is in g  its  R e g u la t io n  Z  (T ru th  in L e n d in g )  la st  y e a r  u n d e r  th e  T ru th  in  L e n d in g  S im p lif ic a t io n  an d  R e fo r m  A c t ,  

th e  B o a r d  d e c id e d , in  th e  in te r e s ts  o f  p r o v id in g  s im p le  an d  e a s i ly  u se d  r u le s , to  e x c lu d e  s e l l e r ’s p o in ts  fr o m  th e  f in a n c e  

c h a r g e  an d  a n n u a l p e r c e n ta g e  rate (A P R )  that m u s t  b e  d is c lo s e d  in  c r e d it  tr a n sa c t io n s .

S in c e  th e n , m a n y  f in a n c in g  a r r a n g e m e n ts  h a v e  b e e n  d e v e lo p e d ,  at a t im e  o f  u n u su a lly  h ig h  in te r e s t  r a te s , fo r  o f fe r in g  

c o n s u m e r s  f in a n c in g  at ra tes  b e lo w  ra tes p r e v a i l in g  in  th e  m a rk et. T w o  s u c h  p la n s  are b e c o m in g  in c r e a s in g ly  c o m m o n  

w h e r e  le n d e r s  m a k e  d ir e c t  lo a n s  to  p u r c h a se r s  o f  h o m e s  o r  o th e r  i t e m s . O n e  is  a “ s e l le r ’s b u y d o w n , ’ ’ w h e r e  a h o m e  s e l le r  

p a y s  an a m o u n t to  a le n d e r  to  s e c u r e  fo r  th e  b u y e r  o f  th e  p ro p er ty  a b e lo w -m a r k e t  f in a n c in g  rate fo r  th e  f irst f e w  y e a r s  o f  a 

lo n g -te r m  m o r tg a g e . T h e  o th e r  is  th e  “ z e r o  p e r c e n t  m o r tg a g e  r a t e , ’ ’ w h e r e  th e  s e l le r  m a k e s  a p a y m e n t  to  a le n d e r  to  in d u c e  

th e  le n d e r  to  o f fe r  to  f in a n c e  a p ro p erty  w ith o u t  a s ta te d  in te r e st  ra te . T h is  g e n e r a l ly  c a l ls  fo r  a la r g e  d o w n  p a y m e n t  a n d  to ta l  

p a y m e n t  w ith in  a r e la t iv e ly  sh o r t t im e . In e ith e r  c a s e ,  th e  s e l le r  m u s t  e ith e r  a b so r b  the  p a y m e n t  m a d e  to  the  le n d e r  (th a t i s ,  

r e d u c e  w h a t  th e  s e l le r  is  p r e p a r e d  to  a c c e p t  fo r  th e  p r o p e r ty ) , o r  in c r e a s e  th e  p r ic e  o f  th e  p r o p e r ty .

I f  th e  c o s t  o f  th e  p r o p e r ty  is  in c r e a s e d  to  c o m p e n s a te  th e  s e l le r  fo r  th e  c o n c e s s io n a r y  f in a n c in g  term s that th e  s e l le r  

“ b u y s ”  fro m  th e  le n d e r , a c o s t  o f  f in a n c in g  m a y  o c c u r  that is  n o t , u n d e r  th e  p r e se n t  r u le s , r e f le c t e d  in  the  f in a n c e  c h a r g e  

a n d  A P R  d is c lo s u r e .  T h is  m a y  im p a ir  th e  b u y e r ’s  a b il ity  to  c o m p a r e  th e  a c tu a l p u r c h a se  p r ic e  an d  f in a n c in g  c o s t s  o f  

d if fe r e n t  p r o p e r t ie s . S im i la r ly ,  a d v e r t is in g  o f  p r o p e r t ie s  w h e r e  su c h  b e lo w -m a r k e t  f in a n c in g  a r r a n g e m e n ts  are o f fe r e d  m a y  

b e  m is le a d in g .

T h e  B o a rd  is  th e r e fo r e  p r o p o s in g  tw o  a lte r n a tiv e  m e th o d s  fo r  d e a l in g  w ith  th is  p r o b le m  u n d e r  R e g u la t io n  Z , a n d  it 

r e q u e s ts  c o m m e n t  o n  a n y  o th e r  p o s s ib le  w a y s  o f  d e a lin g  w ith  s e l l e r ’s p o in ts .  B o th  B o a r d  p r o p o sa ls  w o u ld  a p p ly  to  

d is c lo s u r e s  g iv e n  fo r  lo a n s  to  p u r c h a se  h o m e s  o r  o th e r  p ro p er ty  w h e r e  r e d u c e d  rate f in a n c in g  is  in v o lv e d .  B o th  w o u ld  a p p ly  

to  th e  a d v e r t is in g  b y  s e l le r s  w h o  p r o v id e  r e d u c e d  rate f in a n c in g ,  w h e n  a rate o f  in te r e st  is  a d v e r t is e d .

It sh o u ld  b e  n o te d  that th e  B o a rd  m a k e s  a n u m b e r  o f  s p e c i f ic  r e q u e s ts  fo r  c o m m e n t  in  th e  c o u r s e  o f  d e s c r ib in g  its  

p r o p o s a ls .

T h e  B o a r d  is p la n n in g  to  m a k e  an y  c h a n g e  in  its  r u le s  that it m a y  a d o p t  e f f e c t iv e  as e a r ly  as f e a s ib le .  H o w e v e r ,  th e  

B o a r d  r e q u e s te d  c o m m e n t  a s  to  h o w  m u c h  t im e  w o u ld  b e  n e c e s s a r y  fo r  c r e d ito r s  to  c h a n g e  p r o c e d u r e s  a n d  fo r m s . T h e  

B o a r d  a sk e d  a ls o  w h e th e r  a d if fe r e n t  e f f e c t iv e  d a te  sh o u ld  a p p ly  to  r e v is e d  r u les  fo r  th e  a d v e r t is in g  o f  r e d u c e d  rate  

f in a n c in g  p la n s .

Enclosed — for depository institutions in this District — is the text of the Board’s proposal. It will be published 
in the Federal Register, and will also be furnished upon request directed to our Circulars Division (Tel. No. 
212-791-5216).

Comments on the proposed amendments should be submitted by August 27, 1982 and may be sent to our 
Consumer Affairs and Bank Regulations Department.

A nthony M . Solomon,
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(2) N eith er p aym en t nor ad eq u ate  
a ssu ra n ce  o f paym en t h as b een  
received;

(3) T he lic e n se  ap p lican t has, under 
p ro v is io n s o f la w  ap p lica b le  prior to 
N ovem b er 14 ,1979 , a right to se ll, or 
reclaim  and sell, such  property by  
m ethods not requiring judicia l 
p roceed in gs, and  w ou ld  be a b le  to 
ex e r c ise  such  right under ap p licab le  
law , but for the proh ib itions in this part, 
and

(4) T he lic e n se  app licant shall enter  
in to an in d em n ifica tion  agreem ent 
a ccep ta b le  to the U n ited  S ta tes  
providing for the ap p lican t to indem nify  
the U n ited  S ta tes, in an am ount up to 
150 p ercen t o f the p ro ceed s o f sa le , for 
an y  m on etary  lo s s  w h ich  m ay  accrue to 
the U n ited  S ta tes  from  a d ec is io n  by the 
Iran-U.S. C laim s T ribunal that the 
U n ited  S ta tes  is liab le  to Iran for 
d a m a g es that are in an y  w a y  
attributab le to the is su a n ce  o f such  
lic en se . In the ev en t the app licant and  
th ose acting for or on  its b eh a lf are the 
o n ly  b id d ers on the property, the U nited  
S ta tes  sh a ll h a v e  the right to esta b lish  a 
rea so n a b le  in d em n ifica tion  am ount.

(b) A n  a p p lican t for a lic en se  under 
this sec tio n  sh a ll p rovide the O ffice of 
Foreign A sse ts  Control w ith  
d ocu m en tation  on  the poin ts  
en u m erated  in paragraph (a] o f this 
sec tio n . T he a p p lican t norm ally  w ill be  
required to subm it an  op in ion  o f legal 
co u n se l regarding the lega l right cla im ed  
under paragraph (a)(3) o f this section .

(c) A n y  sa le  o f property licen sed  
.under th is sec tio n  sh a ll be at public  
au ction  and  sh a ll be  m ade in good  faith 
in  a co m m ercia lly  rea so n a b le  m anner. 
N o tw ith sta n d in g  any  prov ision  of State

law , the lic e n se  app licant shall g ive  
d eta iled  n o tice  to the appropriate  
Iranian en tity  o f  the prop osed  sa le  or 
transfer at le a s t  30 d a y s prior to the sa le  
or other transfer. In addition , if  the 
licen se  ap p lican t h as filed  a claim  with  
the Iran-U.S. C laim s Tribunal, the 
lic en se  ap p lican t shall g ive  at lea st 30 
d a y s ’ a d v a n ce  n otice  o f the sa le  to the 
Tribunal.

(d) T he d isp o sit io n  o f the proceeds of 
any sa le  lic en sed  under this section , 
m inus such  rea so n a b le  co sts  o f sa le  as 
are authorized  by ap p licab le  la w  (w hich  
w ill be lic en sed  to be d educted ), shall be  
in accord an ce  w ith  either o f the 
fo llow ing  m ethods:

(1) D ep o sit into a sep arate  b locked , 
in terest-bearing account at a d om estic  
bank in the nam e o f the licen sed  
applicant; or

(2) A n y  rea so n a b le  d isp o sitio n  in 
accord an ce  w ith  p ro v is io n s o f law  
ap p licab le  prior to N ovem b er 14,1979, 
w hich  m ay include unrestricted  use o f  
all or a portion  o f the p roceed s, provided  
that the app licant sh a ll p ost a bond or 
esta b lish  a stan d b y  letter o f credit, 
subject to the prior approval o f the 
Secretary o f the T reasury, in  favor o f the 
U nited  S ta tes  in the am ount o f the 
p ro ceed s o f sa le , prior to any such  
disp osition .

(e) For p urposes o f this sectio n , the 
term “p r o ceed s” m ean s any gross  
am ount o f m on ey  or other v a lu e  realized  
from the sa le . T he p ro ceed s shall 
include an y  am ount equal to any  debt 
o w e d  by Iran w h ich  m ay h a v e  
con stitu ted  all or part o f a su ccessfu l b id  
at the lic en sed  sa le .

(f) T he p ro ceed s o f an y  such  sa le  shall

be deemed to be property governed by 
§ 535.215 of this part. Any part of the 
proceeds that constitutes Iranian 
property which under § 535.215 is to be 
transferred to Iran shall be so 
transferred in accordance with that 
section.

(g) Any license pursuant to this 
section may be granted subject to 
conditions deemed appropriate by the 
Secretary of the Treasury.

(h) Any person licensed pursuant to 
this section is required to submit a 
report to the Chief of Licensing, Office of 
Foreign Assets Control, within ten ' 
business days of the licensed sale or 
other transfer, providing a full 
accounting of the transaction, including 
the costs, any payment to lienholders or 
others, including payments to Iran or 
Iranian entities, and documentation 
concerning any blocked account 
established or payments made.

(Sec. 201-207, 91 Stat. 1626, 50 U.S.C. 1701- 
1706: E.O. No. 12170, 44 FR 65729; E.O. No. 
12205, 45 FR 24099; E.O. No. 12211, 45 FR 
26605; E.O. No. 12276, 46 FR 7913; E.O. No. 
12279, 46 FR 7919; E.O. No. 12280, 46 FR 7921; 
E.O. No. 12281, 46 FR 7923; E.O. No. 12282, 46 
FR 7925: and E.O. No. 12294, 46 FR 14111)

Dennis M. O’Connell,
Director, Office of Foreign Assets Control.

Approved:
John M. Walker, Jr.,

Assistant Secretary.

[KR Doc. 82-19897 Filed 7-20-82:11:53 am|
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FEDERAL RESERVE SYSTEM

12 CFR P a r t  226  

[ R e g .  Z; D o c k e t  No.  R - 0 4 1 3 ]  

TRUTH IN LENDING 

T r e a t m e n t  o f  S e l l e r ' s  P o i n t s

AGENCY: Board o f  G o v e r n o r s  o f  t h e  F e d e r a l  R e s e r v e  S y s t e m .

ACTION: P r o p o s e d  r u l e  and p r o p o s e d  r e v i s i o n s  t o  o f f i c i a l  s t a f f  c o m m e n ta r y .

SUMMARY: The Board i s  s e e k i n g  comment on w h e t h e r  t h e  e x c l u s i o n  o f  s e l l e r ' s
p o i n t s  from t h e  f i n a n c e  c h a r g e  i n  r e d u c e d  r a t e  f i n a n c i n g  u n d e r  r e v i s e d  R egu­
l a t i o n  Z ( T r u t h  i n  L e n d i n g )  may a f f e c t  t h e  a c c u r a c y  o f  c o s t  d i s c l o s u r e s  g i v e n  
t o  t h e  c o n s u m e r .  The Board i s  p u b l i s h i n g  f o r  comment tw o  p o s s i b l e  a l t e r n a ­
t i v e  m e t h o d s  f o r  t h e  t r e a t m e n t  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s ,  and i s  a s k i n g  f o r  comment  
on o t h e r  p o s s i b l e  m e t h o d s  f o r  d e a l i n g  w i t h  s e l l e r ' s  p o i n t s .  A l t e r n a t i v e  One 
w o u l d  remove  t h e  c u r r e n t  f i n a n c e  c h a r g e  e x c l u s i o n  f o r  s e l l e r ' s  p o i n t s .  A l t e r ­
n a t i v e  Two w o u ld  r e q u i r e  t h a t  a d i s c l o s u r e  be g i v e n  t o  a d v i s e  t h e  c o n s u m e r  t h a t  
t h e  s e l l e r  h a s  p a i d  money t o  o b t a i n  t h e  f i n a n c i n g  and t h a t ,  t o  t h e  e x t e n t  t h e  
amount  h a s  b e e n  p a s s e d  on t o  t h e  c o n s u m e r  1n t h e  for m o f  a h i g h e r  s a l e s  p r i c e  
o r  o t h e r  c h a r g e ,  t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e  and o t h e r  d i s c l o s u r e s  u n d e r s t a t e  
t h e  c o s t  o f  c r e d i t .

DATE: Comments mu st  be  r e c e i v e d  on o r  b e f o r e  A u g u s t  2 7 ,  1 9 8 2 .

ADDRESS: Comments may be  m a i l e d  t o  t h e  S e c r e t a r y ,  Board o f  G o v e r n o r s  o f  t h e
F e d e r a l  R e s e r v e  S y s t e m ,  W a s h i n g t o n ,  D .C .  2 0 5 5 1 ,  o r  d e l i v e r e d  t o  Room B - 2 2 2 3 ,  
2 0 t h  & C o n s t i t u t i o n  A v e n u e ,  N .W . ,  W a s h i n g t o n ,  D . C . ,  b e t w e e n  8 : 4 5  a . m .  and 5 : 1 5  
p .m .  w e e k d a y s .  Comments may be  i n s p e c t e d  i n  Room B - 1122 b e t w e e n  8 : 4 5  a . m .  and  
5 : 1 5  p .m .  w e e k d a y s .  A l l  m a t e r i a l  s u b m i t t e d  s h o u l d  r e f e r  t o  D o c k e t  No. R - 0 4 1 3 .

FOR FURTHER INFORMATION CONTACT: C l a r e n c e  B.  C a in  o r  G e r a l d  P .  H u r s t ,  S t a f f
A t t o r n e y s ,  D i v i s i o n  o f  Consumer and Community A f f a i r s ,  Board o f  G o v e r n o r s  o f  
t h e  F e d e r a l  R e s e r v e  S y s t e m ,  W a s h i n g t o n ,  D .C .  2 0 5 5 1 ,  ( 2 0 2 )  4 5 2 - 2 4 1 2  o r  ( 2 0 2 )  
4 5 2 - 3 6 6 7 .  R e g a r d i n g  t h e  i n i t i a l  r e g u l a t o r y  f l e x i b i l i t y  a n a l y s i s ,  c o n t a c t :
F r e d  B.  R u c k d e s c h e l , E c o n o m i s t ,  R e g u l a t o r y  Improvement  P r o j e c t ,  Board o f  
G o v e r n o r s  o f  t h e  F e d e r a l  R e s e r v e  S y s t e m ,  W a s h i n g t o n ,  D .C .  2 0 5 5 1 ,  ( 2 0 2 )
4 5 2 - 2 5 7 9 .

SUPPLEMENTARY INFORMATION: ( 1 )  G e n e r a l .  The T r u th  i n  L e n d i n g  A c t  d e f i n e s
f i n a n c e  c h a r g e s  t o  i n c l u d e  " a l l  c h a r g e s ,  p a y a b l e  d i r e c t l y  o r  I n d i r e c t l y  by t h e  
p e r s o n  t o  whom t h e  c r e d i t  i s  e x t e n d e d ,  and im p o s e d  d i r e c t l y  o r  i n d i r e c t l y  by
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SUPPLEMENTARY INFORMATION: ( 1 )  G e n e r a l .  The Truth i n  L en di n g  Act d e f i n e s
f i n a n c e  c h a r g e s  t o  i n c l u d e  " a l l  c h a r g e s , p a y a b l e  d i r e c t l y  o r  i n d i r e c t l y  by t h e  
p e r s o n  t o  whom t h e  c r e d i t  i s  e x t e n d e d ,  and im p o s ed  d i r e c t l y  o r  i n d i r e c t l y  by 
t h e  c r e d i t o r  a s  an i n c i d e n t  t o  t h e  e x t e n s i o n  o f  c r e d i t . "  ±j  Under o l d  R e g u l a ­
t i o n  Z,  y  t h e  Board t o o k  t h e  p o s i t i o n  t h a t  i f  a l e n d e r  im p o s e d  p o i n t s  on t h e  
s e l l e r  and t h e  p o i n t s  w e re  i n  f a c t  p a s s e d  on t o  t h e  b u y e r ,  t h e  l e n d e r  had t o  
i n c l u d e  them i n  t h e  f i n a n c e  c h a r g e  and i n  c o m p u t i n g  t h e  an nu a l  p e r c e n t a g e  
r a t e  (APR) d i s c l o s e d  t o  t h e  b o r r o w e r .  The t y p i c a l  s i t u a t i o n  i n v o l v e d  VA 
and FHA l o a n s  w h i c h  a l l o w e d  o n l y  o n e  p o i n t  t o  be  p a s s e d  on t o  t h e  b u y e r ;  t h e  
r e m a i n d e r  had t o  be  p a i d  by  t h e  s e l l e r .  Some c o n v e n t i o n a l  t r a n s a c t i o n s  a l s o  
i n v o l v e d  p o i n t s  t o  be  p a i d  by t h e  s e l l e r .  S i n c e  i t  was d i f f i c u l t  f o r  a l e n d e r  
t o  d e t e r m i n e  w h e t h e r  a s e l l e r  had i n c r e a s e d  t h e  s a l e s  p r i c e - - a n d ,  i f  s o ,  by 
how m u c h - - l e n d e r s  g e n e r a l l y  made a p r e s u m p t i o n  and e i t h e r  i n c l u d e d  t h e  p o i n t s  
i n  t h e  f i n a n c e  c h a r g e  o r  e x c l u d e d  them in  a l l  c a s e s .

In r e v i s i n g  R e g u l a t i o n  Z (4 6  FR 2 0 8 4 8 ,  A p r i l  7 ,  1 9 8 1 )  u n d er  t h e  
T r u t h  i n  L e n d i n g  S i m p l i f i c a t i o n  and Reform A c t  ( T i t l e  VI o f  t h e  D e p o s i t o r y  
I n s t i t u t i o n s  D e r e g u l a t i o n  and M on et ary  C o n t r o l  Act o f  1 9 8 0 ,  Pub.  L.  9 6 - 2 2 1 ,  
March 3 1 ,  1 9 8 0 ) ,  t h e  Board s o u g h t  t o  p r o v i d e  p r e c i s e ,  s i m p l e  r u l e s  a s  o p p o s e d  
t o  g e n e r a l  s t a t e m e n t s  t h a t  c r e a t e d  a m b i g u i t y ,  r e q u i r e d  a d d i t i o n a l  r e g u l a t o r y  
c l a r i f i c a t i o n  and t e n d e d  t o  g e n e r a t e  l i t i g a t i o n  on t e c h n i c a l i t i e s .  A p p l y i n g  
t h i s  p r i n c i p l e  t o  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  q u e s t i o n ,  t h e  Board d e c i d e d  t o  e x c l u d e  
the m from t h e  f i n a n c e  c h a r g e  i n  a l l  c a s e s ,  e v e n  i f  t h e y  w e re  p a s s e d  a l o n g  t o  
b u y e r s  i n  a h i g h e r  s a l e s  p r i c e .  V  T h i s  r u l e  e l i m i n a t e d  g u e s s  work f o r  l e n d e r s  
t r y i n g  t o  d e t e r m i n e  i f  some o r  a l l  o f  t h e  p o i n t s  had b een  add ed  t o  t h e  s a l e s  
p r i c e .  The c h a n g e  was a l s o  b a s e d  on t h e  b e l i e f  t h a t  t h e  p u r c h a s e r  would  u n d e r ­
s t a n d  t h a t  t h e  s a l e s  p r i c e  m i g h t  be a d j u s t e d  i f  t h e  l e n d e r  im p o se d  c h a r g e s  on 
t h e  s e l l e r .

S i n c e  t h e  amendment  o f  t h e  r e g u l a t i o n ,  an i n c r e a s i n g  number o f  
f i n a n c i n g  a r r a n g e m e n t s  h a v e  b een  d e v e l o p e d  t h a t  o f f e r  t h e  c o n s u m er  b e l o w -  
m a r k e t  f i n a n c i n g .  T h e s e  a r r a n g e m e n t s  ha ve  been d e v e l o p e d  t o  o f f e r  t h e  b u y e r  
l o w e r  m o n t h l y  p a y m e n t s  o r  t o  q u a l i f y  t h e  b u y e r  a t  a l o w e r  i n t e r e s t  r a t e .  A 
number o f  i n t e r e s t e d  p a r t i e s  ha v e  q u e s t i o n e d  w h e t h e r  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  r u l e  
a p p l i e s  t o  s p e c i f i c  f i n a n c i n g  a r r a n g e m e n t s .  Some h a v e  e x p r e s s e d  c o n c e r n  
t h a t  c r e d i t o r s  h a v e  an o p p o r t u n i t y  t o  s i g n i f i c a n t l y  u n d e r s t a t e  t h e  APR.

When l e n d e r s  make d i r e c t  l o a n s  t o  p u r c h a s e r s  o f  g o o d s ,  two t y p e s  o f  
r e d u c e d  r a t e  f i n a n c i n g  a r e  b e c o m in g  i n c r e a s i n g l y  common: " s e l l e r  buydowns" and
" z e r o  p e r c e n t  m o r t g a g e s . "  In a t y p i c a l  " s e l l e r  buyd own,"  a home s e l l e r  p a y s  a

S e c t i o n  1 0 6 ( a )  o f  t h e  T ru th  i n  L e n d i n g  A c t ,  15  USC 1 6 0 5 .

1 /  1 2  CFR 2 2 6 . 4 0 6 .

V  S e c t i o n  2 2 6 . 4 ( c ) ( 5 )  o f  r e v i s e d  R e g u l a t i o n  Z.  Comment 4 ( c ) ( 5 ) - l  o f  O f f i c i a l  
S t a f f  Commentary ,  T I L - 1 ,  p r o v i d e s  t h a t  t h e  e x c l u s i o n  from t h e  f i n a n c e  c h a r g e  
a p p l i e s  t o  "any c h a r g e s  Impos ed by t h e  c r e d i t o r  upon t h e  n o n - c r e d i t o r  s e l l e r  
o f  p r o p e r t y  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  t o  t h e  b u y e r  o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  on 
c e r t a i n  t e r m s . "
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l e n d e r  t o  buy down t h e  i n t e r e s t  t o  a b e l o w - m a r k e t  r a t e  f o r  t h e  f i r s t  f e w  y e a r s  
o f  a l o n g - t e r m  m o r t g a g e .  The l e n d e r  r e c o g n i z e s  t h a t  some b u y e r s '  i n c o m e s  w i l l  
r i s e  i n  t h e  f u t u r e  and t h u s  i s  w i l l i n g  t o  q u a l i f y  t h e s e  b o r r o w e r s  b e c a u s e  t h e y  
c a n  a f f o r d  t h e  l o w e r  i n i t i a l  p a y m e n ts  and a r e  l i k e l y  t o  be a b l e  t o  a f f o r d  h i g h e r  
p a y m e n ts  l a t e r .  In a z e r o  p e r c e n t  m o r t g a g e  a r r a n g e m e n t ,  a s e l l e r  o f  homes mak es  
a paym ent  t o  a l e n d e r  t o  i n d u c e  t h e  l e n d e r  t o  o f f e r  a s h o r t - t e r m  z e r o  i n t e r e s t  
m o r t g a g e  t o  a p u r c h a s e r .  The s e l l e r  g e n e r a l l y  r e q u i r e s  a l a r g e  downpayment  
i n  s u c h  c a s e s .  The s e l l e r  m u st  e i t h e r  a b s o r b  t h e  payment  made t o  t h e  l e n d e r  
a s  a c o s t  o f  s e l l i n g ,  i n c r e a s e  t h e  p r i c e  f o r  a l l  i t s  p u r c h a s e r s ,  o r  i n c r e a s e  
t h e  p r i c e  f o r  o n l y  t h o s e  p u r c h a s e r s  u s i n g  t h e  s p e c i a l  f i n a n c i n g .

Under t h e  r u l e  i n  r e v i s e d  R e g u l a t i o n  Z,  t o  t h e  e x t e n t  t h e s e  c r e d i t  
a r r a n g e m e n t s  r e s u l t  i n  a h i g h e r  s a l e s  p r i c e  t o  c u s t o m e r s  u s i n g  t h e s e  f i n a n c i n g  
p l a n s ,  a c o s t  o f  c r e d i t  i s  removed from t h e  l o a n  d i s c l o s u r e s .  Under t h e  p r e s e n t  
r u l e  t h e  c o s t  a t t r i b u t a b l e  t o  t h e  buydown o r  p o i n t s  d o e s  n o t  ha v e  t o  be r e f l e c t e d  
i n  t h e  f i n a n c e  c h a r g e  o r  APR, and t h i s  may i m p a i r  t h e  c o n s u m e r ' s  a b i l i t y  t o  
s h o p .  Two e x a m p l e s  w i l l  d e m o n s t r a t e  t h e  i m p a c t  on t h e  APR.

One i n v o l v e s  a h o u s e  w i t h  a s a l e s  p r i c e  o f  $ 5 0 , 0 0 0  and a l o a n  o f  
$ 4 0 , 0 0 0  a t  a 16% c o n t r a c t  r a t e .  The s e l l e r  o f f e r s  a 3 - y e a r  buydown a t  13% and  
t h e  c o s t  o f  t h e  buydown ( $ 3 , 6 2 6 . 0 0 )  i s  i n c l u d e d  i n  t h e  s a l e s  p r i c e .  The t e r m  
o f  t h e  l o a n  i s  30  y e a r s  and i t  i s  r e p a y a b l e  i n  36  p a y m e n t s  o f  $ 4 4 2 . 4 8  and 3 2 4  
p a y m e n ts  o f  $ 5 3 5 . 3 2 .  I f  t h e  amount  o f  t h e  buydown i s  e x c l u d e d  from t h e  f i n a n c e  
c h a r g e ,  t h e  APR i s  1 4 . 8 7 % .  I f  t h e  amount  o f  t h e  buydown i s  t r e a t e d  a s  a p r e ­
p a i d  f i n a n c e  c h a r g e ,  h o w e v e r ,  t h e  APR would  b e  1 6 .3 4 % .

A s e c o n d  e x a m p l e  i n v o l v e s  a z e r o  p e r c e n t  m o r t g a g e  t r a n s a c t i o n  on a 
home v a l u e d  a t  $ 4 0 , 0 0 0 .  The home s e l l e r  a g r e e s  t o  pay t o  a f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n  
$ 9 , 5 0 0  i f  t h e  i n s t i t u t i o n  w i l l  make a $ 3 0 , 0 0 0  z e r o  p e r c e n t  m o r t g a g e .  The $ 9 , 5 0 0  
i s  added  t o  t h e  s a l e s  p r i c e ,  s o  t h e  p r i c e  t o  t h e  b u y e r  b e c o m e s  $ 4 9 , 5 0 0 .  The b u y e r  
p a y s  t h e  s e l l e r  $ 1 9 , 5 0 0  and i s  c h a r g e d  two  p o i n t s  ( $ 6 0 0 )  by t h e  l e n d e r .  The l o a n  
1 s  p a i d  i n  6 0  p a y m e n ts  o f  $ 5 0 0  e a c h .  I f  t h e  $ 9 , 5 0 0  p a i d  by t h e  s e l l e r  i s  e x c l u d e d  
fr om  t h e  f i n a n c e  c h a r g e ,  t h e  APR i s  0 .8 % .  I f  t h e  $ 9 , 5 0 0  i s  t r e a t e d  a s  a p r e p a i d  
f i n a n c e  c h a r g e ,  h o w e v e r ,  t h e  APR would  b e  17 .5 % .

One c o n c e r n  a b o u t  t h e  c u r r e n t  r u l e  i s  t h a t  i t  may p e r m i t  t h e  a d v e r t i s i n g  
o f  m i s l e a d i n g  APRS f o r  v a r i o u s  f i n a n c i n g  a r r a n g e m e n t s .  As s e t  f o r t h  i n  t h e  o f f i ­
c i a l  s t a f f  com mentary  ( 4 6  FR 5 0 2 8 8 ,  O c t o b e r  9 ,  1 9 8 1 ) ,  s e l l e r s  o r  c r e d i t o r s  may 
p ro m o te  t h e  a v a i l a b i l i t y  o f  f i n a n c i n g  p l a n s  i n v o l v i n g  buydowns by a d v e r t i s i n g  
t h e  r e d u c e d  ( " b o u g h t  down") s i m p l e  i n t e r e s t  r a t e . ! /  The a d v e r t i s e m e n t ,  h o w e v e r ,  
m u st  a l s o  show t h e  l i m i t e d  te r m  t o  w h ic h  t h e  r e d u c e d  r a t e  a p p l i e s ,  t h e  s i m p l e  
I n t e r e s t  r a t e  a p p l i c a b l e  t o  t h e  b a l a n c e  o f  t h e  t e r m ,  and t h e  o v e r a l l  APR. Where 
t h e  buydown i s  l a r g e ,  s o  t h a t  t h e  s i m p l e  i n t e r e s t  r a t e  i s  s i g n i f i c a n t l y  l e s s  t h a n  
t h e  p r e v a i l i n g  m a r k e t  r a t e ,  t h e  APR b e i n g  a d v e r t i s e d  c o u l d  be  m i s l e a d i n g  a s  t o  t h e  
r e a l  c o s t  o f  t h e  f i n a n c i n g .

The Board i s  t h e r e f o r e  p r o p o s i n g  two  a l t e r n a t i v e  a c t i o n s  f o r  t h e  t r e a t ­
ment  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  u n d er  r e v i s e d  R e g u l a t i o n  Z.  The Board a l s o  a s k s  f o r  
comment  on o t h e r  p o s s i b l e  ways  o f  d e a l i n g  w i t h  s e l l e r ' s  p o i n t s .

4 /  Comment 2 4 ( b ) - 3  o f  O f f i c i a l  S t a f f  Commentary ,  T I L - 1 .

Digitized for FRASER 
http://fraser.stlouisfed.org/ 
Federal Reserve Bank of St. Louis



- 4 -

( 2 )  A l t e r n a t i v e  O n e . T h i s  p r o p o s a l  w oul d  remove  § 2 2 6 . 4 ( c ) ( 5 )  from  
t h e  r e g u l a t i o n  and p r o v i d e  t h a t :  ( 1 )  s e l l e r ' s  p o i n t s  when p a s s e d  on o n l y  t o  
b u y e r s  t a k i n g  a d v a n t a g e  o f  a f i n a n c i n g  a r r a n g e m e n t  a r e  f i n a n c e  c h a r g e s ,  ( 2 )  
o n l y  t h e  amount  o f  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  a c t u a l l y  p a s s e d  on n e e d  be  c o n s i d e r e d  a 
f i n a n c e  c h a r g e ,  and ( 3 )  i f  t h e  c r e d i t o r  i s  u n s u r e  w h e t h e r  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  
a r e  b e i n g  p a s s e d  o n ,  o r  i s  u n s u r e  o f  t h e  amount  b e i n g  p a s s e d  o n ,  t h e  e n t i r e  
amount  o f  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  may be  i n c l u d e d  i n  t h e  f i n a n c e  c h a r g e  and r e f l e c t e d  
i n  t h e  APR. The Board s p e c i f i c a l l y  s e e k s  comment on t h e  p r o b a b l e  e f f e c t  o f  t h i s  
r u l e .

T h i s  a l t e r n a t i v e  i s  b a s e d  on t h e  p r e m i s e  t h a t  t h e  c o s t  o f  f i n a n c i n g  
h a s  become s u c h  an i m p o r t a n t  f a c t o r  i n  t h e  m a r k e t p l a c e  f o r  c o n s u m e r s  f a c i n g  t h e  
p r o s p e c t  o f  a m a j o r  p u r c h a s e  t h a t  t h e y  s h o u l d  h a v e  a s i m p l e  y a r d s t i c k  f o r  com­
p a r i n g  t h e  c o s t s  o f  v a r i o u s  s o u r c e s  o f  c r e d i t .  Under t h e  Truth  i n  L en di n g  A c t ,  
t h e  APR i s  i n t e n d e d  t o  f u n c t i o n  a s  s u c h  a y a r d s t i c k .  W i th o u t  a s i n g l e  f i g u r e  
f o r  c o m p a r i s o n ,  e v e n  i f  c o n s u m e r s  u n d e r s t a n d  t h a t  some c r e d i t  c o s t s  may be  
i n c l u d e d  i n  t h e  s a l e s  p r i c e ,  i t  may be d i f f i c u l t  f o r  them t o  com par e  t h e  t r u e  
f i n a n c i n g  c o s t  o f  a p u r c h a s e  i n v o l v i n g  a r e d u c e d  r a t e  f i n a n c i n g  p l a n  w i t h  t h e  
c o s t  o f  t h e  p u r c h a s e  i n v o l v i n g  f i n a n c i n g  from o t h e r  s o u r c e s .

D e t e r m i n i n g  t h e  e x t e n t  t o  w h ic h  a s e l l e r  h a s  p a s s e d  on p o i n t s  t o  a 
b u y e r  a s  p a r t  o f  t h e  s a l e s  p r i c e  r e q u i r e s  t h e  l e n d e r  t o  know t h e  p r i c e  t h a t  
t h e  b u y e r  w ou ld  h a v e  p a i d  i n  a c a s h  t r a n s a c t i o n  ( o r  w i t h  f i n a n c i n g  t h a t  t h e  
s e l l e r  d i d  n o t  buy d o w n ) .  The Board i s  aw are  o f  t h e  l o n g s t a n d i n g  p ro b le m  o f
how t o  d e t e r m i n e  t h e  " c a s h  p r i c e "  o f  g o o d s ,  p a r t i c u l a r l y  i f  t h e r e  a r e  fe w
c a s h  b u y e r s ,  t h e  p r o d u c t  s o l d  i s  u n i q u e ,  a n d / o r  p r i c e s  a r e  c u s t o m a r i l y  s u b j e c t  
t o  n e g o t i a t i o n .  On t h e  o t h e r  h a n d ,  a l t h o u g h  i t  may be d i f f i c u l t  t o  i d e n t i f y  
t h e  t r u e  c a s h  p r i c e  i n  some c a s e s ,  i n  many i n s t a n c e s  t h e  p a r t i e s  o f f e r i n g  
r e d u c e d  r a t e  f i n a n c i n g  p l a n s  h a v e  a c l e a r  i d e a  a b o u t  how much " a d j u s t m e n t "  t o  
t h e  c a s h  p r i c e  h a s  t a k e n  p l a c e  t o  o f f s e t  t h e  s e l l e r ' s  payment  t o  t h e  l e n d e r  
and can r e a d i l y  make t h e  c o m p u t a t i o n s  n e c e s s a r y  f o r  a c o m p l e t e  d i s c l o s u r e .  
B e c a u s e  o f  t h e  d i f f i c u l t i e s  i n  o t h e r  s i t u a t i o n s ,  h o w e v e r ,  t h e  p r o p o s e d  c h a n g e s  
t o  t h e  o f f i c i a l  s t a f f  com m en ta ry  u n d er  A l t e r n a t i v e  One would  s p e c i f i c a l l y  
p e r m i t  c r e d i t o r s  t o  a s s u m e  t h a t  a l l  s e l l e r ' s  p o i n t s  a r e  p a i d  by t h e  b u y e r .

A l t e r n a t i v e  One w ou ld  c a u s e  some o v e r s t a t e m e n t  o f  t h e  APR wh ere  t h e  
s e l l e r ' s  p o i n t s  h a v e  n o t  b een  p a s s e d  on e n t i r e l y  and t h e  c r e d i t o r  i n c l u d e s  t h e
e n t i r e  amount  i n  t h e  f i n a n c e  c h a r g e .  H ow ev er ,  t o t a l  e x c l u s i o n  o f  s e l l e r ' s
p o i n t s  from t h e  f i n a n c e  c h a r g e  c o u l d  l e a d  t o  a more s u b s t a n t i a l  u n d e r s t a t e m e n t  
o f  t h e  APR, f o r  e x a m p l e ,  i n  z e r o  p e r c e n t  m o r t g a g e  t r a n s a c t i o n s .  The o v e r s t a t e ­
m e n t  w ou ld  be  a l l o w e d  u n d er  t h i s  a l t e r n a t i v e  b e c a u s e  o f  t h e  p r a c t i c a l  p r o b le m s  
o f  d e t e r m i n i n g  t h e  p r e c i s e  amount  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  a c t u a l l y  p a s s e d  on and 
t h e  p o t e n t i a l  f o r  l i t i g a t i o n  w i t h o u t  t h e  added  f l e x i b i l i t y .  A l t h o u g h  c r e d i t o r s  
and s e l l e r s  w o u ld  be  p e r m i t t e d  t o  o v e r s t a t e  t h e  APR, t h e r e  woul d  be  an i n c e n t i v e  
t o . . d e t e r m i n e  t h e  amount t h a t  i s  a c t u a l l y  p a s s e d  on i n  o r d e r  t o  a v o i d  h a v i n g  t o  
o v e r s t a t e  t h e  APR i n  a d v e r t i s e m e n t s  and d i s c l o s u r e s  f o r  r e d u c e d  r a t e  f i n a n c i n g  
p r o g r a m s .  The Board s e e k s  comment on t h e  e f f e c t  o f  a l l o w i n g  t h e  o v e r s t a t e m e n t  
o f  t h e  APR, i n c l u d i n g  w h e t h e r  s i g n i f i c a n t  o v e r s t a t e m e n t s  w oul d  r e s u l t .

The q u e s t i o n  h a s  a r i s e n  w h e t h e r  a d o p t i n g  A l t e r n a t i v e  One w i l l  p r e v e n t  
s e l l e r s  from o f f e r i n g  " s e l l e r  b u y d o w n s ,"  " z e r o  r a t e  f i n a n c i n g , "  o r  o t h e r  r e d u c e d  
r a t e  f i n a n c i n g  p l a n s .  I t  i s  e x p e c t e d  t h a t  s e l l e r s  c o u l d  c o n t i n u e  t o  o f f e r  t h e
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p rogram s and a d v e r t i s e  " b o u g h t  down" r a t e s ;  t h e  o n l y  c h a n g e  would  be t h a t  i f  
a b o u g h t  down r a t e  ( r e d u c e d  s i m p l e  i n t e r e s t  r a t e )  w e r e  d i s c l o s e d ,  t h e  APR d i s ­
c l o s e d  i n  t h e  a d v e r t i s e m e n t  w oul d  h a v e  t o  r e f l e c t  any s e l l e r ' s  p o i n t s  t h a t  a r e  
p a s s e d  on o n l y  t o  c u s t o m e r s  u s i n g  a f i n a n c i n g  a r r a n g e m e n t .  The Board s e e k s  
comments  on w h e t h e r  t h i s  c h a n g e  i s  l i k e l y  t o  d i s c o u r a g e  t h e  o f f e r i n g  o f  r e d u c e d  
r a t e  f i n a n c i n g .

A l t e r n a t i v e  One wou ld  n o t  r e q u i r e  c r e d i t o r s  t o  c h a n g e  t h e i r  f o r m s .  
H ow ever ,  i t  w ou ld  r e q u i r e  a c h a n g e  i n  p r o c e d u r e s  and r e t r a i n i n g  o f  p e r s o n n e l .  
The Board r e q u e s t s  comment on t h e  c o s t s  t h a t  w ou ld  be  a s s o c i a t e d  w i t h  t h e  
a d o p t i o n  o f  t h i s  a l t e r n a t i v e .

I f  t h e  Board a d o p t s  A l t e r n a t i v e  One,  r e m o v i n g  § 2 2 6 . 4 ( c ) ( 5 )  from t h e  
r e v i s e d  r e g u l a t i o n ,  s t a f f  p r o p o s e s  t o  make t h e  f o l l o w i n g  c h a n g e s  i n  O f f i c i a l  
S t a f f  Commentary ,  T I L - 1 :

° Comment 4 ( b ) ( 3 ) - 2  w o u ld  be  add ed  t o  e x p l a i n  how t o  t r e a t  s e l l e r ' s  
p o i n t s  u n d er  t h e  amended f i n a n c e  c h a r g e  p r o v i s i o n s .

° Comment 4 ( c ) ( 5 ) - l  w o u ld  be  removed s i n c e  i t s  r e g u l a t o r y  b a s i s  woul d  
no l o n g e r  e x i s t .

° Comments 1 7 ( c ) ( l ) - 3  and 1 7 ( c ) ( 1 ) - 5  w o u l d  be  c o m p l e t e l y  r e v i s e d  t o  
r e f l e c t  t h e  p o s s i b i l i t y  t h a t  an amount  p a i d  by a s e l l e r  may be  a 
f i n a n c e  c h a r g e .

( 3 )  A l t e r n a t i v e  Two. T h i s  a l t e r n a t i v e  w ou ld  c o n t i n u e  t o  e x c l u d e  
s e l l e r ' s  p o i n t s  from t h e  f i n a n c e  c h a r g e  b u t  woul d  r e q u i r e  a new d i s c l o s u r e  
c o n c e r n i n g  s e l l e r ' s  p o i n t s  i n  d i s c l o s u r e  s t a t e m e n t s  and a d v e r t i s e m e n t s  f o r  
r e d u c e d  r a t e  f i n a n c i n g  t r a n s a c t i o n s .  A c r e d i t o r  w ou ld  be  r e q u i r e d  t o  s t a t e  
( 1 )  t h a t  t h e  s e l l e r  h a s  p a i d  money t o  o b t a i n  t h e  f i n a n c i n g ;  ( 2 )  t h e  amount  
p a i d ;  and ( 3 )  t h a t  t h e  p a y m e n t ,  t o  t h e  e x t e n t  i t  h a s  b een  p a s s e d  on t o  t h e  
c o n s u m e r  i n  t h e  form o f  a h i g h e r  s a l e s  p r i c e  o r  o t h e r  c h a r g e ,  r e s u l t s  i n  a 
h i g h e r  c o s t  o f  c r e d i t  t h a n  t h a t  a c t u a l l y  d i s c l o s e d .  The r e q u i r e m e n t  w o u ld  
b e  ad de d by a m end in g  t h e  r e g u l a t i o n  a s  f o l l o w s :

° S e c t i o n  2 2 6 . 1 8 ,  " C o n t e n t  o f  D i s c l o s u r e s , "  w ou ld  be  amended by a d d i n g  
a new p a r a g r a p h  ( s ) ,  r e q u i r i n g  t h e  d i s c l o s u r e  o f  c h a r g e s  p a i d  by t h e  
s e l l e r  t o  t h e  c r e d i t o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  t o  t h e  b u y e r  o r  f o r  
p r o v i d i n g  c r e d i t  on c e r t a i n  t e r m s .

° S e c t i o n  2 2 6 . 2 4 ( b ) ,  " A d v e r t i s e m e n t  o f  R ate  o f  F i n a n c e  C h a r g e , "  w o u l d  
be amended by r e a r r a n g i n g  t h e  c u r r e n t  p a r a g r a p h  and a d d i n g  a new 
p a r a g r a p h  ( b ) ( 3 )  s t a t i n g  t h e  new s e l l e r ' s  p o i n t s  d i s c l o s u r e  r e q u i r e ­
m e n t .

° S e c t i o n  2 2 6 . 2 4 ( c ) ,  " A d v e r t i s e m e n t  o f  Terms That  R e q u i r e  A d d i t i o n a l  
D i s c l o s u r e s , "  wou ld  be  amended by a d d i n g  a new p a r a g r a p h  ( c ) ( 2 ) ( i v )  
s t a t i n g  t h e  new s e l l e r ' s  p o i n t s  d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t .

o F o o t n o t e  3 8  t o  § 2 2 6 . 1 7 ( a ) ( 1 ) ,  "Form o f  D i s c l o s u r e s , "  w oul d  
be amended t o  p e r m i t  t h e  new s e l l e r ' s  p o i n t s  d i s c l o s u r e  u n d er  
§ 2 2 6 . 1 8 ( s )  t o  be made a p a r t  from o t h e r  r e q u i r e d  d i s c l o s u r e s .
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o A p p e n d i x  H, " C l o s e d - e n d  Model Forms and C l a u s e s , "  woul d  be  amended  
by a d d i n g  a S e l l e r ' s  P o i n t s  Model C l a u s e  a s  H -1 6 .

T h i s  a l t e r n a t i v e  a v o i d s  some o f  t h e  p r o b le m s  c r e a t e d  by A l t e r n a t i v e  
O n e ,  s u c h  a s  t h e  d i f f i c u l t y  i n  d e t e r m i n i n g  w h e t h e r  and t o  wha t  e x t e n t  s e l l e r ' s  
p o i n t s  a r e  i n c l u d e d  i n  t h e  s a l e s  p r i c e  t o  o n l y  t h o s e  c u s t o m e r s  t a k i n g  a d v a n t a g e  
o f  a s p e c i f i c  f i n a n c i n g  a r r a n g e m e n t .  At t h e  same t i m e ,  t h e  d i s c l o s u r e  wou ld  p u t  
t h e  c o n s u m e r  on n o t i c e  t h a t  t h e  s t a t e d  APR and f i n a n c e  c h a r g e  may n o t  a c c u r a t e l y  
r e f l e c t  o v e r a l l  c r e d i t  c o s t s .

H o w e v e r ,  t h i s  a l t e r n a t i v e  may a l s o  c r e a t e  p r o b l e m s .  For e x a m p l e ,  t h e  
d i s c l o s u r e  c o u l d  r e s u l t  i n  c o n f u s i o n  on t h e  p a r t  o f  c o n s u m e r s  and d i f f i c u l t i e s  
f o r  c r e d i t o r s  and s e l l e r s  i n  e x p l a i n i n g  t h e  m e a n in g  o f  s u c h  a d i s c l o s u r e .  In 
a d d i t i o n ,  t h e  i m p o s i t i o n  o f  a new d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t  c o u l d  r e q u i r e  c r e d i t o r s  
t o  r e p r i n t  fo r m s  o r  p r i n t  a s e p a r a t e  form i n  o r d e r  t o  make t h e  d i s c l o s u r e ,  g i v i n g  
r i s e  t o  s i g n i f i c a n t  c o s t s  f o r  c r e d i t o r s  and s e l l e r s  e n g a g e d  i n  o f f e r i n g  r e d u c e d  
r a t e  f i n a n c i n g .  Both  o f  t h e s e  c o n s i d e r a t i o n s  c o u l d  r e s u l t  i n  r e s t r i c t i n g  t h e  
u s e  o f  r e d u c e d  r a t e  f i n a n c i n g .

A n o t h e r  c o n c e r n  i s  t h e  b road  c o v e r a g e  o f  t h i s  d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t .  
A l t e r n a t i v e  Two may w e l l  a f f e c t  more  t r a n s a c t i o n s  t h a n  A l t e r n a t i v e  One.
S p e c i f i c  comment i s  s o l i c i t e d  a s  t o  t h e  number o r  p e r c e n t a g e  o f  t r a n s a c t i o n s  
a f f e c t e d  and t h e  c o s t  o f  t h e s e  new r e q u i r e m e n t s .

A l t h o u g h  t h e  h e a d i n g s  o f  t h e  p r o v i s i o n s  i n  t h e  r e g u l a t i o n  woul d  u s e  
t h e  t e r m  " s e l l e r ' s  p o i n t s , "  t h e  d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t s  woul d  n o t  be  p h r a s e d  
i n  t e r m s  o f  " s e l l e r ' s  p o i n t s "  n o r  w ou ld  t h e  a c t u a l  d i s c l o s u r e s  be p h r a s e d  i n  
t h o s e  t e r m s .  ( S e e  p r o p o s e d  Model C l a u s e  H - 1 6 . )  Use o f  t h e  t e r m  " s e l l e r ' s  
p o i n t s "  c o u l d  c o n f u s e  c o n s u m e r s  and c r e d i t o r s ,  s i n c e  t r a d i t i o n a l l y  " s e l l e r ' s  
p o i n t s "  h a v e  b e e n  v i e w e d  a s  a p e r c e n t a g e  amount  o f  t h e  l o a n  t r a n s a c t i o n  p a y a b l e  
by  t h e  s e l l e r  w h i l e  t h e  te rm  u n d e r  r e v i s e d  R e g u l a t i o n  Z h a s  come t o  h a v e  a 
b r o a d e r  m e a n i n g .  I n s t e a d ,  t h e  l a n g u a g e  o f  t h e  d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t s  and  
t h e  d i s c l o s u r e s  w oul d  be  d e s c r i p t i v e ,  t h a t  i s ,  r e f e r r i n g  t o  a c h a r g e  t h a t  i s  
p a i d  by a s e l l e r  i n  o r d e r  f o r  t h e  c r e d i t o r  t o  e x t e n d  c r e d i t  t o  t h e  b u y e r  o r  
e x t e n d  c r e d i t  on c e r t a i n  t e r m s .  T h i s  i s  t h e  same a s  t h e  m e a n in g  g i v e n  t h e  
t e r m  " s e l l e r ' s  p o i n t s "  i n  c u r r e n t  Comment 4 ( c ) ( 5 ) - l  o f  t h e  o f f i c i a l  s t a f f  
c o m m e n t a r y .

The new d i s c l o s u r e  r e q u i r e d  i n  t h e  d i s c l o s u r e  s t a t e m e n t  c o u l d  be  
made a l o n g  w i t h  t h e  o t h e r  s e g r e g a t e d  d i s c l o s u r e s  ( i n  t h e  s o - c a l l e d  " f e d e r a l  
b o x " )  o r  e l s e w h e r e .  T h i s  p o s i t i o n  i s  r e f l e c t e d  by t h e  p r o p o s a l  t o  add a 
r e f e r e n c e  t o  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  d i s c l o s u r e  t o  f o o t n o t e  38  t o  § 2 2 6 . 1 7 ( a ) ( 1 ) .
T h i s  r e l a x a t i o n  o f  t h e  r u l e  t h a t  a l l  r e q u i r e d  d i s c l o s u r e s  m u st  a p p e a r  t o g e t h e r  
w ou ld  a l l o w  c r e d i t o r s  t o  u s e  t h e i r  e x i s t i n g  d i s c l o s u r e  s t a t e m e n t s  and p u t  t h e  
new d i s c l o s u r e  e l s e w h e r e .

A l t e r n a t i v e  Two i s  n o t  i n t e n d e d  t o  r e q u i r e  t h e  new d i s c l o s u r e  f o r  
c h a r g e s  t h a t  do  n o t  r e l y  on t h e  e x c l u s i o n  from t h e  f i n a n c e  c h a r g e  f o r  s e l l e r ' s  
p o i n t s  i n  § 2 2 6 . 4 ( c ) ( 5 )  o f  t h e  r e g u l a t i o n .  E xam p les  o f  c h a r g e s  t h a t  a r e  i n t e n d e d  
t o  be e x c l u d e d  from t h i s  d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t  a r e :

o Commitment f e e s .  T h e s e  a r e  sums g e n e r a l l y  p a i d  by a d e v e l o p e r  
o r  b u i l d e r  o f  a d e v e l o p m e n t  s u c h  a s  a m u l t i p l e - u n i t  b u i l d i n g  t o
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o b t a i n  f i n a n c i n g  f o r  a number o f  s a l e s  t r a n s a c t i o n s ;  t h e y  a r e  n o t  
t i e d  t o  s p e c i f i c  t r a n s a c t i o n s  and do  n o t  r e s u l t  i n  a h i g h e r  s a l e s  
p r i c e  f o r  c u s t o m e r s  t a k i n g  a d v a n t a g e  o f  o f f e r e d  f i n a n c i n g ;  a s  a 
r e s u l t ,  t h e y  would  n o t  be f i n a n c e  c h a r g e s  u nd er  § 2 2 6 . 4 ( a )  o f  t h e  
r e g u l a t i o n .  S ee  Comments 4 ( a ) - l  and - 2 .

o D i s c o u n t s  on c r e d i t  o b l i g a t i o n s  when t h e y  a r e  s e n t  t o  t h e  c r e d i t o r  
f o r  payment  o r  a s s i g n e d  by a s e l l e r - c r e d i t o r  t o  a n o t h e r  p a r t y  a s  
l o n g  a s  t h e  d i s c o u n t  i s  n o t  s e p a r a t e l y  im p o s e d  on t h e  c o n s u m e r .
( T h e s e  c h a r g e s  do n o t  c o n s t i t u t e  f i n a n c e  c h a r g e s  u n d er  § 2 2 6 . 4 ( a )  
o f  t h e  r e g u l a t i o n .  Se e  Comment 4 ( a ) - 2 . )

In o r d e r  t o  a v o i d  c o n f u s i o n  on t h i s  p o i n t ,  t h e  d i s c u s s i o n  o f  s e l l e r ' s  
p o i n t s  i n  Comment 4 ( c ) ( 5 ) - l  wou ld  be m o d i f i e d  t o  make c l e a r  t h a t  c h a r g e s  t h a t  
a r e  o t h e r w i s e  n o t  f i n a n c e  c h a r g e s  a r e  n o t  i n c l u d e d  i n  t h e  c o n c e p t  o f  s e l l e r ' s  
p o i n t s  f o r  p u r p o s e s  o f  R e g u l a t i o n  Z. The Board s p e c i f i c a l l y  r e q u e s t s  comment  
on t h e  n e e d  f o r  t h i s  c h a n g e  i n  c o n n e c t i o n  w i t h  A l t e r n a t i v e  Two and w h e t h e r  t h e  
s u g g e s t e d  c h a n g e s  i n  t h e  l a n g u a g e  o f  Comment 4 ( c ) ( 5 ) - l  would  a c c o m p l i s h  t h e  
d e s i r e d  r e s u l t .

The Board would  l i k e  comment on A l t e r n a t i v e  Two and w h e t h e r  t h e r e  
i s  a n o t h e r  way t o  d i s c l o s e  t h e  e x i s t e n c e  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  and t h e i r  e f f e c t s  
w i t h o u t  i m p o s i n g  s i g n i f i c a n t  b u r d e n s  on c r e d i t o r s .  In a d d i t i o n ,  t h e  Board  
r e q u e s t s  comment a s  t o  t h e  form a s e l l e r ' s  p o i n t s  d i s c l o s u r e  s h o u l d  t a k e ;  
w h e t h e r  t h e  d i s c l o s u r e  i n  an a d v e r t i s e m e n t  s h o u l d  be  t h e  same a s  o r  b r i e f e r  
t h a n  t h a t  i n  t h e  a c t u a l  d i s c l o s u r e  s t a t e m e n t ;  and w h e t h e r  t h e  d i s c l o s u r e  r e q u i r e ­
m ent  s h o u l d  be  l i m i t e d  t o  a d v e r t i s i n g .  The Board r e q u e s t s  s p e c i f i c  comment a s  
t o  w h e t h e r  o r  n o t  i n  a d v e r t i s e m e n t s  t h e  c r e d i t o r  s h o u l d  be  a l l o w e d  t o  m e r e l y  
s t a t e  t h a t  an amount  ha s  be en  p a i d  by t h e  s e l l e r ,  r a t h e r  t h a n  s h o w i n g  t h e  s p e c i f i c  
amount  p a i d .

I f  t h e  Board a d o p t s  A l t e r n a t i v e  Two, r e q u i r i n g  d i s c l o s u r e  o f  s e l l e r ' s  
p o i n t s ,  s t a f f  p r o p o s e s  t o  make t h e  f o l l o w i n g  c h a n g e s  t o  O f f i c i a l  S t a f f  Commentary ,  
T I L - 1 :

o Comment 4 ( c ) ( 5 ) - l  w ou ld  be  r e v i s e d  t o  c l a r i f y  t h e  t r e a t m e n t  o f  
com m itm ent  f e e s  and o t h e r  i t e m s  and t o  i n c l u d e  a r e f e r e n c e  t o  
t h e  new d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t s  f o u n d  i n  § §  2 2 6 . 1 8 ( s )  and  
2 2 6 . 2 4 ( b ) ( 2 )  and ( c ) ( 2 ) ( i i i )  o f  t h e  r e g u l a t i o n .

° Comment 1 7 ( c ) ( l ) - 3  would  be  r e v i s e d  t o  i n c l u d e  a r e f e r e n c e  t o  
t h e  new d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t  f o r  s e l l e r ' s  p o i n t s .

o Comments 1 8 ( s ) - 1  and - 2  would  be  add ed  t o  d i s c u s s  t h e  s e l l e r ' s  
p o i n t s  d i s c l o s u r e  i n  § 2 2 6 . 1 8 ( s ) .

o Comments 2 4 ( b ) - 1 ,  - 2 ,  and - 3  would  be r e a r r a n g e d  and r e d e s i g n a t e d  
t o  r e f l e c t  t h e  r e g u l a t o r y  r e v i s i o n s  t o  § 2 2 6 . 2 4 ( b ) .  In p a r t i c u l a r ,  
Comment 2 4 ( b ) ( 3 ) - 1  would  be added  t o  e x p l a i n  t h e  new a d v e r t i s i n g  
r e q u i  r e m e n t .

o Comment 2 4 ( c ) ( 2 ) - 5  w o u ld  be  add ed  t o  e x p l a i n  t h e  new a d v e r t i s i n g  
r e q u i r e m e n t  i n  § 2 2 6 . 2 4 ( c ) ( 2 ) ( i v ) .
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o Comment H-17 w o u ld  be a dd ed t o  d i s c u s s  new model  c l a u s e  H-16 f o r  
s e l l e r ' s  p o i n t s .

The Board a l s o  r e q u e s t s  comment a s  t o  o t h e r  a c t i o n s  i n  l i e u  o f  A l t e r n a ­
t i v e s  One and Two t h a t  c o u l d  be t a k e n  t o  r e d u c e  any p o t e n t i a l  f o r  m i s l e a d i n g  
c o n s u m e r s  a s  t o  t h e  t r u e  c o s t  o f  c r e d i t  t h a t  c u r r e n t l y  e x i s t s  w i t h  t h e  s e l l e r ' s  
p o i n t s  r u l e .  In p a r t i c u l a r ,  t h e  Board i s  i n t e r e s t e d  i n  a c t i o n s  t h a t  w ou ld  n o t  
s i g n i f i c a n t l y  r e s t r i c t  t h e  a v a i l a b i l i t y  o f  r e d u c e d  r a t e  f i n a n c i n g .  The r e a s o n  
f o r  p r o p o s i n g  a c t i o n  i n  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  a r e a ,  a s  m e n t i o n e d  p r e v i o u s l y ,  i s  
t o  m a i n t a i n  t h e  u s e f u l n e s s  o f  t h e  APR a s  a t o o l  i n  s h o p p i n g  f o r  c r e d i t  by e n s u r i n g  
t h a t  c o n s u m e r s  ca n u n d e r s t a n d  and com par e  a l t e r n a t i v e  f i n a n c i n g  a r r a n g e m e n t s .

B e c a u s e  t h e  p r o p o s e d  amendment r e q u i r e s  prompt  a c t i o n  i n  t h e  p u b l i c  
i n t e r e s t ,  t h e  Board f i n d s  i t  i s  n o t  n e c e s s a r y  t o  f o l l o w  t h e  e x p a n d e d  r u l e m a k i n g  
p r o c e d u r e  s e t  f o r t h  i n  t h e  B o a r d ' s  p o l i c y  s t a t e m e n t  o f  J a n u a r y  1 5 ,  197 9  ( 4 4  FR 
3 9 5 7 ) .  I n s t e a d ,  t h e  Board f i n d s  t h a t  a 3 0 - d a y  comment p e r i o d  i s  s u f f i c i e n t .

( 4 )  E f f e c t i v e  D a t e . I f  A l t e r n a t i v e  One o r  A l t e r n a t i v e  Two i s  
a d o p t e d ,  t h e  c h a n g e  w o u ld  be  e f f e c t i v e  a s  s o o n  a s  i s  f e a s i b l e .  The Board  
s o l i c i t s  comment a s  t o  a d a t e  t h a t  w ou ld  be c o n s i d e r e d  f e a s i b l e .  Comment i s  
r e q u e s t e d  on w h e t h e r  t h e  e f f e c t i v e  d a t e  f o r  a d v e r t i s e m e n t s  s h o u l d  be  e a r l i e r  
t h a n  t h a t  f o r  d i s c l o s u r e s .

( 5 )  I n i t i a l  R e g u l a t o r y  F l e x i b i l i t y  A n a l y s i s .  T h i s  a n a l y s i s  i s  
d e s i g n e d  t o  m e e t  r e q u i r e m e n t s  o f  t h e  R e g u l a t o r y  F l e x i b i l i t y  Act  and t o  a s s i s t  
t h e  p u b l i c  i n  r e s p o n d i n g  t o  t h e  p r o p o s a l s  i n t r o d u c e d  e a r l i e r  i n  t h i s  F e d e r a l  
R e g i s t e r  n o t i c e .  T h e s e  p r o p o s a l s  a r e  a r e s p o n s e  t o  c o n c e r n s  e x p r e s s e d  by 
c e r t a i n  p a r t i e s  t h a t  c o n s u m e r s  may be m i s l e d  by t h e  r e d u c e d - r a t e  f i n a n c i n g  
p l a n s  now commonly  b e i n g  u s e d  i n  t h e  m a r k e t  f o r  new h o u s i n g .  T h i s  a n a l y s i s  
p r e s e n t s  t h e  p r o b le m  o f  d e t e r m i n i n g  t h e  c o s t  o f  c r e d i t  when s e l l e r ' s  p o i n t s  
a r e  i n v o l v e d ,  d i s c u s s e s  p o s s i b l e  b e n e f i t s  and c o s t s  o f  t h e  two  p r o p o s a l s ,  
h i g h l i g h t s  p o t e n t i a l  p r o b l e m s  and a r e a s  i n  w h i c h  t h e  Board s p e c i f i c a l l y  r e q u e s t s  
com m en t ,  and o u t l i n e s  o t h e r  a l t e r n a t i v e s  t o  t h e  p r o p o s a l s .

F u n c t i o n  o f  T r u t h  i n  L e n d i n g . T h e r e  a r e  tw o  p r i m a r y  c o n s u m e r  p r o t e c ­
t i o n  g o a l s  o f  T ru th  i n  L e n d i n g .  T h e s e  g o a l s  a r e  t o  be  a c h i e v e d  by d i s c l o s u r e  
o f  c r e d i t  c o s t s ,  e s p e c i a l l y  t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e  (APR) and t h e  f i n a n c e  
c h a r g e .  The f i r s t  g o a l ,  c a l l e d  t h e  " s h o p p i n g  f u n c t i o n "  by t h e  N a t i o n a l  C o m m is s i o n  
on Consumer F i n a n c e ,  i s  t o  i m p r o v e  c o n s u m e r s '  a b i l i t y  t o  make c o m p a r i s o n s  by 
p r o v i d i n g  a u n i f o r m  meth od  o f  s t a t i n g  c r e d i t  c o s t s .  The s e c o n d  g o a l ,  c a l l e d  
t h e  " d e s c r i p t i v e  f u n c t i o n " ,  i s  t o  i m p r o v e  c o n s u m e r s '  a b i l i t y  t o  d e c i d e  w h e t h e r  
t o  u s e  c r e d i t  o r  c a s h  t o  f i n a n c e  a p u r c h a s e  o r  t o  d e l a y  c o n s u m p t i o n  and f i n a n c e  
t h e  p u r c h a s e  l a t e r  o u t  o f  s a v i n g s .  In t h e  d i s c u s s i o n  t h a t  f o l l o w s ,  t h e  s h o p p i n g  
and d e s c r i p t i v e  f u n c t i o n s  w i l l  s e r v e  a s  a b a s i s  f o r  e v a l u a t i n g  t h e  e f f e c t i v e n e s s  
b o t h  o f  new R e g u l a t i o n  Z and o f  t h e  a l t e r n a t i v e  p r o p o s a l s  i n  d e a l i n g  w i t h  
s e l l e r ' s  p o i n t s .

P r o b le m  w i t h  s e l l e r ' s  p o i n t s . When t h e  p u r c h a s e  o f  a p r o d u c t ,  s u ch  
a s  a h o u s e ,  and a c r e d i t  t r a n s a c t i o n  a r e  t i e d  t o g e t h e r ,  d i s c l o s u r e  o f  a c c u r a t e  
and c o n s i s t e n t  i n f o r m a t i o n  can be  c o m p l i c a t e d  i n  a d v e r t i s i n g ,  i n  n e g o t i a t i o n s  
s e t t i n g  s a l e s  t e r m s ,  and i n  c r e d i t  d o c u m e n t s .  The p r i c e  o f  t h e  p r o d u c t  and t h e  
c o s t s  o f  a c q u i r i n g  i t  w i t h  c r e d i t  can be  i d e n t i f i e d  a s  s e p a r a t e  c o s t  c o m p o n e n t s
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o n l y  when t h e  p r o d u c t  and t h e  c r e d i t  p a c k a g e  can be  c h o s e n  i n d e p e n d e n t l y  o f  
e a c h  o t h e r .  With r e d u c e d - r a t e  f i n a n c i n g ,  a s e l l e r  p a y s  a c r e d i t o r  t o  c h a r g e  
t h e  b u y e r  a b e l o w - m a r k e t  i n t e r e s t  r a t e  on t h e  f i n a n c i n g  u s e d  t o  p u r c h a s e  t h e  
p r o d u c t .  The s e l l e r  m i g h t  be  a b l e  t o  r e c o u p  some p o r t i o n  o r  a l l  o f  t h a t  p a y ­
ment  i n  t h e  p r i c e  p a i d  by t h e  b u y e r .  T h u s ,  t h e  i t e m  b e i n g  p u r c h a s e d  and t h e  
r e d u c e d - r a t e  f i n a n c i n g  a r e  " p ac k ag ed "  t o g e t h e r .  A c c o r d i n g l y ,  t h e  p r i c e  o f  t h e  
i t e m  b e i n g  p u r c h a s e d  and t h e  i n t e r e s t  r a t e  on t h e  f i n a n c i n g  a r e  m a t h e m a t i c a l l y  
r e l a t e d .  The p r o b l e m ,  t h e n ,  i s  t o  d e t e r m i n e  w h a t ,  i f  a n y ,  amendments  t o  Reg­
u l a t i o n  Z w i l l  a s s i s t  c o n s u m e r s  i n  d i r e c t i n g  t h e i r  s e a r c h  e f f o r t s  o r  i m p r o v e  
t h e i r  a b i l i t y  t o  c h o o s e  t h e  b e s t  d e a l  when p r o d u c t s  and f i n a n c i n g  a r e  p a c k a g e d  
t o g e t h e r . ! /

P r o p o s e d  a l t e r n a t i v e s .

A l t e r n a t i v e  One p r o v i d e s  two d i s t i n c t  m e t h o d s  f o r  c r e d i t o r s  t o  u s e  
when c a l c u l a t i n g  t h e  APR, t h e  f i n a n c e  c h a r g e ,  and t h e  amount  f i n a n c e d ,  a l l  
t h r e e  o f  w h ic h  a r e  t e r m s  d e f i n e d  i n  R e g u l a t i o n  Z.

The f i r s t  metho d r e q u i r e s  t h e  c r e d i t o r  t o  c a l c u l a t e  t h e  amount  f i n a n c e d  
by d e d u c t i n g  from t h e  amount o f  t h e  l o a n  t h e  p o r t i o n  o f  any s e l l e r ' s  p o i n t s  
t h a t  i s  p a s s e d  on t o  a b u y e r  i n  a h i g h e r  s a l e s  p r i c e ,  t o  add t h a t  p o r t i o n  o f  
p o i n t s  t o  t h e  f i n a n c e  c h a r g e ,  and t o  t r e a t  t h o s e  p a s s e d - o n  p o i n t s  a s  a p r e p a i d  
f i n a n c e  c h a r g e  when c a l c u l a t i n g  t h e  APR b e i n g  p a i d  on t h e  amount  f i n a n c e d .  ^

The s e c o n d  metho d a l l o w s  t h e  c r e d i t o r  t o  s u b t r a c t  t h e  e n t i r e  amount  
o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  from t h e  l o a n  t o  c a l c u l a t e  t h e  amount f i n a n c e d ,  w h e t h e r  t h e  
p o i n t s  a r e  p a s s e d  on e n t i r e l y ,  p a r t l y ,  o r  n o t  a t  a l l .  That  e n t i r e  amount  i s  
a l s o  add ed  t o  t h e  f i n a n c e  c h a r g e  and i s  t r e a t e d  a s  a p r e p a i d  f i n a n c e  c h a r g e  
when c a l c u l a t i n g  t h e  APR.

A l t e r n a t i v e  One a l s o  r e q u i r e s  t h a t  a s e l l e r ' s  a d v e r t i s e m e n t s  u s e  on e  
o r  t h e  o t h e r  o f  t h o s e  APRS when any i n t e r e s t  r a t e  i s  a d v e r t i s e d .

A l t e r n a t i v e  Two c a l l s  f o r  c r e d i t o r s  on t h e i r  d i s c l o s u r e  s t a t e m e n t s  and  
f o r  s e l l e r s - i n  t h e i r  a d v e r t i s e m e n t s  ( 1 )  t o  show t h e  amount  a s e l l e r  h a s  p a i d  t o  
t h e  c r e d i t o r  s o  t h a t  b u y e r s  may o b t a i n  t h e  r e d u c e d - r a t e  f i n a n c i n g  and ( 2 )  t o  s t a t e  
t h a t  t h e  s e l l e r ' s  p a y m e n t ,  t o  t h e  e x t e n t  t h a t  i t  h a s  b een  p a s s e d  on t o  t h e  c o n ­
sum er i n  t h e  form o f  a h i g h e r  s a l e s  p r i c e  o r  o t h e r  c h a r g e ,  r e s u l t s  i n  a h i g h e r  
c o s t  o f  c r e d i t  t h a n  i s  a c t u a l l y  d i s c l o s e d .  The Board r e q u e s t s  s p e c i f i c  comment  
on w h e t h e r  a s t a t e m e n t  t h a t  an amount  h as  b een  p a i d  w oul d  be  s u f f i c i e n t  i n  
a d v e r t i s e m e n t s  w i t h o u t  i d e n t i f y i n g  a d o l l a r  amounts

! /  In t r a n s a c t i o n s  I n v o l v i n g  s e l l e r ' s  p o i n t s ,  c o n s u m e r s  may a l s o  f a c e  com­
p l i c a t i o n s  u n r e l a t e d  t o  T ru th  i n  L e n d i n g .  In p a r t i c u l a r ,  s e l l e r ' s  p o i n t s  
may h a v e  t h r e e  t y p e s  o f  t a x  i m p l i c a t i o n s .  F i r s t ,  w h e t h e r  o r  n o t  p o i n t s  a r e  
p a s s e d  o n ,  u s e  o f  r e d u c e d - r a t e  f i n a n c i n g  m i g h t  a f f e c t  t h e  p r o p o r t i o n  o f  
m o n t h l y  p a y m e n ts  t h a t  may be  d e d u c t e d  from g r o s s  in c o m e  i n  t h e  c o m p u t a t i o n  
o f  t a x a b l e  I n c o m e .  S e c o n d ,  s e l l e r ' s  p o i n t s  may a f f e c t  t h e  c o s t  b a s i s  u s ed  
i n  t h e  c o m p u t a t i o n  o f  c a p i t a l  g a i n s  f o r  t a x  p u r p o s e s .  T h i r d ,  t o  t h e  e x t e n t  
s e l l e r ' s  p o i n t s  a r e  p a s s e d  on i n  t h e  p r i c e  o f  r e a l  p r o p e r t y ,  p o i n t s  may 
r e s u l t  1n a h i g h e r  a s s e s s m e n t  o f  p r o p e r t y  f o r  t a x  p u r p o s e s  t h a n  w ou ld  o t h e r ­
w i s e  o c c u r .
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A n a l y s i s  o f  A l t e r n a t i v e  O ne .

D i s c l o s u r e s . The f o l l o w i n g  e x a m p l e s  i l l u s t r a t e  how t h e  TIL d i s c l o s u r e s  
w ou ld  a p p e a r  u n d e r  b o t h  new R e g u l a t i o n  Z and A l t e r n a t i v e  One.

In Example  One t h e  b u y e r  o b t a i n s  a $ 4 0 , 0 0 0  l o a n  f o r  30  y e a r s ,  w i t h  a 
1 3  p e r c e n t  i n t e r e s t  r a t e  f o r  3 y e a r s  and a 16  p e r c e n t  i n t e r e s t  r a t e  f o r  t h e
r e m a i n i n g  27 y e a r s ,  
f o r  t h r e e  y e a r s , t h e

In o r d e r  t o  i n d u c e  t h e  c r e d i t o r  
s e l l e r  p a y s  t h e  c r e d i t o r  $ 3 , 6 2 6 .

t o  o f f e r  t h e r e d u c e d  r a t e

Example One

Annual
P e r c e n t a g e
Rat e

F i n a n c e
Charge

Amount
F i n a n c e d

T o t a l  o f  
Paym ent s

New R e g u l a t i o n  Z 14.87% $ 1 4 9 , 3 7 2 . 9 6 $ 4 0 , 0 0 0 . 0 0 $ 1 8 9 , 3 7 2 . 9 6

A l t e r n a t i v e  One 16.34% $ 1 5 2 , 9 9 8 . 9 6 $ 3 6 , 3 7 4 . 0 0 $ 1 8 9 , 3 7 2 . 9 6
( E n t i r e  $ 3 , 6 2 6  o f  
p o i n t s  t r e a t e d  a s  
p r e p a i d  f i n a n c e  
c h a r g e )

In Example  Two t h e  b u y e r  o b t a i n s  a $ 3 0 , 0 0 0  z e r o - p e r c e n t  l o a n  w i t h  a 
m a t u r i t y  o f  5 y e a r s .  The b u y e r  p a y s  $ 6 0 0  o f  p o i n t s  d i r e c t l y  t o  t h e  c r e d i t o r ,  
and  t h e  s e l l e r  p a y s  $ 9 , 5 0 0  o f  p o i n t s  t o  t h e  c r e d i t o r  i n  o r d e r  t o  i n d u c e  i t  t o  
o f f e r  t h e  r e d u c e d - r a t e  f i n a n c i n g .

Example Two

Annual
P e r c e n t a g e F i n a n c e Amount T o t a l  o f
R a te Charge F i n a n c e d Paym ent s

New R e g u l a t i o n  Z 0.8% $ 6 0 0 . 0 0 $ 2 9 , 4 0 0 . 0 0 $ 3 0 , 0 0 0 . 0 0

A l t e r n a t i v e  One 
( E n t i r e  $ 9 , 5 0 0  o f  
p o i n t s  t r e a t e d  a s  
p r e p a i d  f i n a n c e

17.5% $ 1 0 , 1 0 0 . 0 0 $ 1 9 , 9 0 0 . 0 0 $ 3 0 , 0 0 0 . 0 0

c h a r g e )

N o te  t h a t  t h e  t o t a l  o f  p a y m e n ts  a r e  i d e n t i c a l  i n  t h e  two d i s c l o s u r e s  
shown f o r  e a c h  e x a m p l e  - -  $ 1 8 9 , 3 7 2 . 9 6  and $ 3 0 , 0 0 0 ,  r e s p e c t i v e l y .  T h i s  i s  s o  
b e c a u s e  t h e  s c h e d u l e d  m o n t h l y  p a y m e n ts  a r e  u n c h a n g e d .  What d i f f e r s  i s  t h e  a p p o r ­
t i o n m e n t  o f  t h e  t o t a l  o f  p a y m e n ts  b e t w e e n  p r i n c i p a l  (amount  f i n a n c e d )  and i n t e r e s t  
( f i n a n c e  c h a r g e ) .  And a p p o r t i o n m e n t  a f f e c t s  t h e  c a l c u l a t i o n  o f  t h e  APR.

R e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  p r i c e  and i n t e r e s t  r a t e . The TIL d i s c l o s u r e s ,  
i n  t h e  e x a m p l e s  a b o v e ,  show o n l y  f i n a n c i n g  c o s t s  and do n o t  m e n t i o n  p r o d u c t  
p r i c e  and d o w n p a y m e n t .  B u t ,  when t h e  p r o d u c t  b e i n g  p u r c h a s e d  and t h e  f i n a n c i n g

Digitized for FRASER 
http://fraser.stlouisfed.org/ 
Federal Reserve Bank of St. Louis



-  11 -

a r e  p a c k a g e d  t o g e t h e r ,  t h e  s t r e a m  o f  p a y m en ts  made by a b u y e r  i s  c o n s i s t e n t  
w i t h  an i n f i n i t e  number o f  p r i c e  and i n t e r e s t  r a t e  c o m b i n a t i o n s .  T h i s  s e c t i o n  
d i s c u s s e s  t h e  s i m u l t a n e o u s  r e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  p r i c e  and i n t e r e s t  r a t e  i n  
t r a n s a c t i o n s  w h er e  p r o d u c t  and f i n a n c i n g  a r e  t i e d  t o g e t h e r .

When t h e  downpayment on a h o u s e  and t h e  m o n t h l y  p a y m e n ts  on t h e  l o a n  
and i t s  m a t u r i t y  a r e  e s t a b l i s h e d ,  a p r i c e  can  be  s e t ;  and t h e  i n t e r e s t  r a t e  i s  
d e t e r m i n e d  a u t o m a t i c a l l y  by a m a t h e m a t i c a l  f o r m u l a .  A l t e r n a t i v e l y ,  an i n t e r e s t  
r a t e  ca n be  s e t ,  and t h e  p r i c e  i s  d e t e r m i n e d  a u t o m a t i c a l l y .  The m a t h e m a t i c s  i s  
t h e  same a s  t h a t  u s e d  i n  c a l c u l a t i n g  t h e  p r i c e s  and y i e l d s  o f  d e b t  s e c u r i t i e s .

In Example  One,  w h er e  t h e  i n t e r e s t  r a t e  i s  b o u g h t  down t o  13  p e r c e n t  
f o r  t h r e e  y e a r s ,  t h e  downpayment  i s  $ 1 0 , 0 0 0 ;  and t h e  m o n t h l y  payment  f o r  t h e  
f i r s t  t h r e e  y e a r s  i s  $ 4 4 2 . 4 8  and f o r  t h e  n e x t  27  y e a r s  i s  $ 5 3 5 . 3 2 .  With t h e  
c o n t r a c t  p u r c h a s e  p r i c e  s e t  a t  $ 5 0 , 0 0 0 ,  t h e  a n nu a l  p e r c e n t a g e  r a t e  i s  1 4 . 8  
p e r c e n t .  A l t e r n a t i v e l y ,  when t h e  $ 3 , 6 2 6  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  i s  t r e a t e d  a s  a 
p r e p a i d  f i n a n c e  c h a r g e ,  t h e n  t h e  a n nu a l  p e r c e n t a g e  r a t e  i s  1 6 . 3 4  p e r c e n t ;  and  
t h e  i m p l i e d  p r i c e  o f  t h e  h o u s e  i s  $ 4 6 , 3 7 4 ,  w h i c h  i s  $ 3 , 6 2 6  l e s s  t h a n  t h e  c o n ­
t r a c t  p u r c h a s e  p r i c e .

In t h e  e x a m p l e  w i t h  a z e r o  i n t e r e s t  r a t e ,  i n  w h i c h  p o i n t s  a r e  a ssu m ed  
t o  be  p a s s e d  on t o  t h e  c o n s u m e r  t h r o u g h  a h i g h e r  p r i c e ,  t h e  downpayment  i s  
$ 1 9 , 5 0 0 ;  p o i n t s  p a i d  by t h e  b u y e r  t o  t h e  c r e d i t o r  a r e  $ 6 0 0 ;  and t h e  m o n t h l y  
payment f o r  60  mon th s  i s  $ 5 0 0 .  When t h e  i n t e r e s t  r a t e  i s  s t a t e d  t o  be z e r o  
p e r c e n t ,  t h e  p r i c e  i s  $ 4 9 , 5 0 0 .  But when t h e  s e l l e r ' s  $ 9 , 5 0 0  p aym en t  t o  t h e  
c r e d i t o r  i s  t r e a t e d  a s  a f i n a n c e  c h a r g e  r a t h e r  t h a n  a s  p a r t  o f  t h e  p r i c e ,  t h e  
i m p l i e d  p r i c e  i s  $ 4 0 , 0 0 0 ;  and t h e  APR s t a t e d  i n  t h e  TIL d i s c l o s u r e  i s  1 7 . 5  
p e r c e n t .

In f a c t ,  i n  any g i v e n  t r a n s a c t i o n  w i t h  any g i v e n  d o w n pa ym e nt ,  any  
on e  o f  an i n f i n i t e  number o f  p r i c e  and i n t e r e s t - r a t e  c o m b i n a t i o n s  a c c u r a t e l y  
r e f l e c t s  t h e  s p e c i f i c  m o n t h l y  payment  and m a t u r i t y  t e r m s .  Each c o m b i n a t i o n  
d e p e n d s  on how much o f  t h e  p r i c e  i s  t r e a t e d  a s  a p r e p a i d  f i n a n c e  c h a r g e  and i s  
d e d u c t e d  from t h e  amount  f i n a n c e d .  S i n c e  t h e  amount  o f  f i n a n c i n g  p l u s  t h e  
downpayment  e q u a l s  t h e  p r i c e  o f  a h o u s e ,  any d e d u c t i o n  from t h e  amount  f i n a n c e d  
i m p l i e s  a r e d u c t i o n  i n  p r i c e .  The i s s u e  w i t h  s e l l e r ' s  p o i n t s ,  t h e n ,  can be  
v i e w e d  a s  a q u e s t i o n  o f  how t o  a p p o r t i o n  t h e  t o t a l  o f  p a y m e n ts  i n v o l v e d  i n  t h e  
f i n a n c i n g  b e t w e e n  t h e  amount  f i n a n c e d  and t h e  f i n a n c e  c h a r g e .  Thus when a 
r e g u l a t o r y  r e q u i r e m e n t  a p p o r t i o n s  l e s s  t h a n  t h e  c o n t r a c t u a l  amount  o f  t h e  l o a n  
t o  t h e  "amount f i n a n c e d "  i n  a T ru th  i n  L e n d i n g  d i s c l o s u r e ,  a r e d u c t i o n  i n  t h e  
p r i c e  o f  t h e  h o u s e  i s  i m p l i e d .

A l t e r n a t i v e  One,  i n  e f f e c t ,  s t i p u l a t e s  tw o m e t h o d s  o f  d e t e r m i n g  w h ic h  
o f  t h e  m u l t i t u d e  o f  r a t e s  w i l l  s a t i s f y  t h e  a d v e r t i s i n g  and d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t s  
o f  R e g u l a t i o n  Z.  One method r e q u i r e s  e s t i m a t i n g  t h e  p r o p o r t i o n  o f  t h e  s e l l e r ' s  
p o i n t s  t h a t  i s  p a s s e d  on t o  t h e  c o n s u m e r  and t h u s  i s  t r e a t e d  a s  a p r e p a i d  f i n a n c e  
c h a r g e  i n  t h e  c a l c u l a t i o n  o f  TIL d i s c l o s u r e s .  The o t h e r  m e th od  p e r m i t s  t h e  
e n t i r e  amount  o f  p o i n t s  t o  be  t r e a t e d  a s  a p r e p a i d  f i n a n c e  c h a r g e . 6 /

6 /  By p r o v i d i n g  tw o  m e t h o d s  f o r  c a l c u l a t i n g  t h e  f i n a n c e  c h a r g e  and t h e  APR,  
A l t e r n a t i v e  One w e a k e n s  t h e  s h o p p i n g  f u n c t i o n  o f  T r u th  i n  L e n d i n g .  When 
c r e d i t o r s  do n o t  u s e  t h e  same m e t h o d ,  t h e  TIL d i s c l o s u r e s  w i l l  n o t  be  
c o m p a r a b l e .
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S i g n i f i c a n t  e c o n o m i c  i m p a c t s  o f  A l t e r n a t i v e  O ne . Under  t h e  s h o p p i n g  
g o a l  o f  T ru th  i n  L e n d i n g ,  d i s c l o s u r e  o f  c r e d i t  c o s t s  on a c o m p a r a b l e  b a s i s  
p r o v i d e s  tw o  b e n e f i t s .  F i r s t ,  d i s c l o s u r e  i n c r e a s e s  t h e  e f f i c i e n c y  w i t h  w h ic h  
c o n s u m e r s  u s e  a d v e r t i s i n g  t o  s e a r c h  f o r  o p t i o n s .  S e c o n d ,  i t  i n c r e a s e s  t h e  
e f f i c i e n c y  w i t h  w h i c h  c o n s u m e r s  com pa r e  o p t i o n s .  The t r e a t m e n t  o f  s e l l e r ' s  
p o i n t s  i n  new R e g u l a t i o n  Z can a d v e r s e l y  a f f e c t  c o n s u m e r s '  s e a r c h  f o r  o p t i o n s  
when a l l  o r  a l a r g e  p o r t i o n  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  a r e  p a s s e d  on i n  a h i g h e r  p r i c e .  
The b o u g h t - d o w n  APR ca n  be  a d v e r t i s e d  b u t  t h e  i n f l a t e d  p r i c e  n e e d  n o t  b e .  T h u s ,  
c o n s u m e r s  may be  i n d u c e d  t h r o u g h  a d v e r t i s e m e n t s  t o  s p e n d  s c a r c e  s h o p p i n g  t i m e  
and e f f o r t  g a i n i n g  f u r t h e r  i n f o r m a t i o n  a b o u t  d e a l s  t h a t ,  upon c o m p a r i s o n ,  t u r n  
o u t  t o  be  more c o s t l y .  A l t e r n a t i v e  One w o u ld  h e l p  remedy t h i s  p r o b le m  when a l l  
o r  a l a r g e  p o r t i o n  o f  p o i n t s  a r e  p a s s e d  o n .

A l t e r n a t i v e l y ,  when a s e l l e r  d o e s  n o t  p a s s  on p o i n t s  by r a i s i n g  p r i c e  
o r  p a s s e s  on o n l y  a s m a l l  p o r t i o n ,  t h e n  a d v e r t i s i n g  o f  i n t e r e s t  r a t e s  u n d er  new 
R e g u l a t i o n  Z sh ows t h a t  t h e  s e l l e r  i s  w i l l i n g  t o  r e d u c e  t h e  t o t a l  c o s t  o f  a 
t r a n s a c t i o n  t h r o u g h  s u b s i d i z e d  f i n a n c i n g .  Under  A l t e r n a t i v e  One,  when c r e d i t o r s  
a s s u m e ,  c o n t r a r y  t o  f a c t ,  t h a t  s e l l e r ' s  p o i n t s  a r e  p a s s e d  o n ,  a d v e r t i s e d  i n t e r e s t  
r a t e s  w o u ld  n o t  r e f l e c t  t h e  i n t e r e s t - r a t e  s u b s i d y .  T h u s ,  u n d er  t h e s e  c i r c u m ­
s t a n c e s ,  A l t e r n a t i v e  One w ou ld  r e d u c e  c o n s u m e r s '  a b i l i t y  t o  u s e  a d v e r t i s i n g  t o  
d i r e c t  t h e i r  s e a r c h  e f f o r t s .

In o r d e r  t o  a s s e s s  t h e  u l t i m a t e  i m p a c t  on t h e  s e a r c h  p r o c e s s ,  i t  i s  
n e c e s s a r y  t o  t a k e  i n t o  a c c o u n t  ( 1 )  t h e  e x t e n t  t o  w h i c h  s e l l e r s  a r e  l i k e l y  t o  
p a s s  on p o i n t s  t o  c o n s u m e r s  and ( 2 )  t h e  i m p a c t  t h a t  A l t e r n a t i v e  One i s  l i k e l y  
t o  h a v e  on t h e  b e h a v i o r  o f  c r e d i t o r s .

L i t t l e  i n f o r m a t i o n  i s  a v a i l a b l e  t o  t h e  Board on t h e  e x t e n t  t o  w h ic h  
s e l l e r s  h a v e  b e e n  a b l e  t o  p a s s  on p o i n t s  t o  c o n s u m e r s .  H ow eve r ,  un d er  c u r r e n t  
e c o n o m i c  c o n d i t i o n s  s e l l e r s  may n o t  be  a b l e  t o  i n c r e a s e  p r i c e s  s u f f i c i e n t l y  t o  
p a s s  on a l a r g e  p o r t i o n  o f  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s .  T h u s ,  t h e  Board s e e k s  i n f o r m a ­
t i o n  on t h i s  q u e s t i o n .

The i m p a c t  o f  A l t e r n a t i v e  One on s e l l e r s '  and c r e d i t o r s '  b e h a v i o r  i s  
l i k e l y  t o  a r i s e  from  p o s s i b l e  i n c r e a s e s  i n  c o s t s  1n t h r e e  a r e a s .  F i r s t ,  t h e r e  
a r e  t h e  c o s t s  o f  t r a i n i n g  p e r s o n n e l  t o  t r e a t  a l l  o r  p a r t  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  a s  
a p r e p a i d  f i n a n c e  c h a r g e .  S e c o n d ,  t h e r e  a r e  c o s t s  o f  e s t i m a t i n g  t h e  c a s h  p r i c e s  
n e c e s s a r y  t o  d e t e r m i n e  wha t  p o r t i o n  o f  t h o s e  p o i n t s  ha v e  b een  p a s s e d  on t o  
b u y e r s  i n  h i g h e r  p r i c e s . 7 /  T h i r d ,  and p o t e n t i a l l y  m o s t  i m p o r t a n t ,  t h e r e  i s  t h e  
c o s t  t o  s e l l e r s  and c r e d i t o r s  t h a t  t a k e s  t h e  for m o f  an i n c r e a s e d  r i s k  o f  l i t i ­
g a t i o n  b r o u g h t  a g a i n s t  them by c o n s u m e r s  who c l a i m  t h a t  t h e  p a s s e d - o n  p o r t i o n  
o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  was u n d e r e s t i m a t e d .  Many s e l l e r s  and c r e d i t o r s  a r e  l i k e l y  
t o  a v o i d  t h e  s e c o n d  and t h i r d  k i n d s  o f  c o s t  by I n c l u d i n g  t h e  f u l l  amount o f  
t h e  p o i n t s  i n  t h e  f i n a n c e  c h a r g e  o r  by o v e r e s t i m a t i n g  t h e  p o r t i o n  o f  p o i n t s

V  I n c l u d e d  h e r e  w o u ld  be  t h e  c o s t  t o  c r e d i t o r s  o f  m o n i t o r i n g  t h e  e x t e n t  t o
w h i c h  n e g o t i a t i o n s  b e t w e e n  s e l l e r s  and b u y e r s  h a v e  c h a n g e d  t h e  c h a r a c t e r i s t i c s  
o f  t h e  h o u s e s  b e i n g  s o l d .  For  e x a m p l e ,  n e g o t i a t e d  c h a n g e s  1n l a n d s c a p i n g ,  
a p p o i n t m e n t s ,  and o t h e r  d e t a i l s ,  a s  w e l l  a s  s e t t l e m e n t  d a t e s  c o u l d  a f f e c t  
t h e  h y p o t h e t i c a l  c a s h  p r i c e  t h a t  t h e  c r e d i t o r  m u st  e s t i m a t e .
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p a s s e d  o n ,  w h e n e v e r  t h e  c a s h  p r i c e  i s  n o t  o b v i o u s .  To t h e  e x t e n t  c o s t s  i n  
t h e s e  a r e a s  a r e  i n c u r r e d ,  c r e d i t o r s  can be e x p e c t e d  t o  a t t e m p t  t o  r e c o v e r  them  
t h r o u g h  h i g h e r  i n t e r e s t  c h a r g e s .

When s e l l e r ' s  p o i n t s  a r e  n o t  p a s s e d  on e n t i r e l y  and c r e d i t o r s  c h o o s e  
t o  a v o i d  t h e  c o s t  o f  e s t i m a t i n g  t h e  amount  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  p a s s e d  on and t h e  
r i s k  o f  l i t i g a t i o n ,  c o n s u m e r s  may be  m i s l e d  i n  t h e i r  s e a r c h  a c t i v i t i e s  u n d er  
A l t e r n a t i v e  One.  A d v e r t i s e d  APRs f o r  s u b s i d i z e d  f i n a n c i n g  w ou ld  be a s  h i g h  a s  
m a r k e t  i n t e r e s t  r a t e s .  As a r e s u l t ,  t h i s  a l t e r n a t i v e  may i m p a i r  c o n s u m e r s '  
a b i l i t y  t o  i d e n t i f y  l o w e r  c o s t  a l t e r n a t i v e s  by c o m p a r i n g  a d v e r t i s e m e n t s .

F o l l o w i n g  t h e  s e a r c h  e f f o r t  t h e  c o n s u m e r s  w i l l  a t t e m p t  t o  c h o o s e  t h e  
b e s t  c o m b i n a t i o n  o f  p r o d u c t  and f i n a n c i n g .  The t e r m s  o f  t h e  s a l e s  c o n t r a c t  and  
t h e  new R e g u l a t i o n  Z d i s c l o s u r e s  p r o v i d e  s u f f i c i e n t  i n f o r m a t i o n  f o r  c o n s u m e r s  
t o  make i n f o r m e d  f i n a n c i a l  d e c i s i o n s .  The t o t a l  c o s t  o f  e a c h  p o s s i b l e  t r a n s ­
a c t i o n  i s  f u l l y  r e f l e c t e d  e i t h e r  by t h e  p r i c e  and b o u g h t - d o w n  APR o r  t h e  down-  
payment  and m o n t h l y  p a y m e n ts  ( a s s u m i n g  c o n t r a c t  m a t u r i t y  and downpayment  
p e r c e n t a g e  a r e  c o n s t a n t s ) .  H o w e v e r ,  when s e l l e r ' s  p o i n t s  a r e  t r e a t e d  a s  a 
p r e p a i d  f i n a n c e  c h a r g e  u n d er  A l t e r n a t i v e  One,  a r e d u c t i o n  i n  p r i c e  i s  i m p l i e d ,  
a s  n o t e d  i n  t h e  d i s c u s s i o n  o f  t h e  m a t h e m a t i c a l  r e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  p r i c e  and 
i n t e r e s t  r a t e .  But  w i t h o u t  kn ow ing  t h e  i m p l i e d  p r i c e ,  t h e  c o n s u m e r  w i l l  s e e  
t h e  p o i n t s  d o u b l e  c o u n t e d .  That  i s ,  t h e  p o i n t s  w i l l  be  r e f l e c t e d  i n  b o t h  t h e  
d i s c l o s e d  APR and i n  t h e  c o n t r a c t  p r i c e .  As a r e s u l t ,  c o n s u m e r s  who r e l y  on t h e  
p r o p o s e d  d i s c l o s u r e  w o u ld  o v e r e s t i m a t e  t h e  t o t a l  c o s t  o f  t h e  t r a n s a c t i o n .  
R e q u i r i n g  d i s c l o s u r e  o f  t h e  i m p l i e d  p r i c e  w o u ld  remedy t h i s  d e f i c i e n c y  i n  
A l t e r n a t i v e  One.  But an a d d i t i o n a l  d i s c l o s u r e  w o u ld  c o n f l i c t  w i t h  a Board  
o b j e c t i v e  i n  s i m p l i f y i n g  R e g u l a t i o n  Z.

The a t t a c h e d  A p p e n d i x  A h a s  tw o e x a m p l e s  i l l u s t r a t i n g  some o f  t h e  
i n f o r m a t i o n  t h a t  w o u ld  be  d i s c l o s e d  i n  t h e  s a l e s  c o n t r a c t  and i n  t h e  c r e d i t  
d o c u m e n t s  u n d er  new R e g u l a t i o n  Z and A l t e r n a t i v e  One.

In summary,  A l t e r n a t i v e  One r e q u i r e s  APRs and f i n a n c e  c h a r g e s  t o  b e  
r e s t a t e d  t o  r e f l e c t  t h e  amount o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  p a s s e d  o n .  Whenever  s e l l e r ' s  
p o i n t s  a r e  l a r g e l y  o r  c o m p l e t e l y  p a s s e d  o n ,  A l t e r n a t i v e  One p r e v e n t s  c o n s u m e r s  
fr om  b e i n g  m i s l e d  by a d v e r t i s e m e n t s  d u r i n g  t h e i r  i n i t i a l  s e a r c h  f o r  a t t r a c t i v e  
c o m b i n a t i o n s  o f  p r o d u c t  and f i n a n c i n g  a r r a n g e m e n t s .  B u t ,  when s e l l e r ' s  p o i n t s  
a r e  n o t  p a s s e d  o n ,  a s  p e r h a p s  d u r i n g  t i m e s  o f  e c o n o m i c  d i s t r e s s ,  t h e n  t h e  i m p a c t  
o f  A l t e r n a t i v e  One,  t h r o u g h  a d v e r t i s i n g ,  on c o n s u m e r s '  s e a r c h  e f f o r t s  d e p e n d s  
on w h e t h e r  c r e d i t o r s  and s e l l e r s  c h o o s e  t o  e s t i m a t e  t h e  amount  o f  p o i n t s  p a s s e d  
on o r  c h o o s e  t o  t r e a t  t h e  e n t i r e  amount  o f  p o i n t s  a s  a p r e p a i d  f i n a n c e  c h a r g e .  
When t h e y  t r e a t  t h e  e n t i r e  amount  a s  a p r e p a i d  f i n a n c e  c h a r g e ,  t h e  APRs f o r  s u b ­
s i d i z e d  f i n a n c i n g  w i l l  a p p e a r  t h e  same a s  t h o s e  f o r  u n s u b s i d i z e d  f i n a n c i n g .  
C o n s e q u e n t l y ,  c o n s u m e r s  m i g h t  ha v e  g r e a t e r  d i f f i c u l t y  i n  s e a r c h i n g  f o r  d e a l s  
w i t h  s u b s i d i z e d  f i n a n c i n g .

W hether  o r  n o t  p o i n t s  a r e  p a s s e d  o n ,  A l t e r n a t i v e  One c o u l d  c a u s e  
c o n s u m e r s  c o n f u s i o n .  Con sum ers  w ou ld  n o t  know w h e t h e r  t h e  APR r e f l e c t e d  an 
e s t i m a t e  o f  p o i n t s  p a s s e d  on o r  a c o s t - m i n i m i z i n g  a r b i t r a r y  I n c l u s i o n  o f  t h e  
f u l l  amount  o f  p o i n t s  by t h e  c r e d i t o r .  In a d d i t i o n ,  s i n c e  t h e  r e s t a t e d  APR and
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p r i c e  b o t h  r e f l e c t  t h e  p o i n t s ,  t h e y  a r e  d o u b l e  c o u n t e d .  T h i s  c o u l d  a f f e c t  c o n ­
s u m e r s '  a b i l i t y  t o  co m pa re  d e a l s  and t h e i r  d e c i s i o n  w h e t h e r  t o  f i n a n c e  a p u r ­
c h a s e  w i t h  c r e d i t  o r  l i q u i d  a s s e t s  o r  t o  d e l a y  t h e  p u r c h a s e  and s a v e .

The Board s e e k s  e m p i r i c a l  and a n a l y t i c a l  i n f o r m a t i o n  on t h e s e  and 
o t h e r  p o s s i b l e  i m p a c t s  o f  A l t e r n a t i v e  One on c o n s u m e r s ,  c r e d i t o r s ,  and s e l l e r s .

A n a l y s i s  o f  A l t e r n a t i v e  Two.

As d e s c r i b e d  e a r l i e r ,  t h e  w a r n i n g  s t a t e m e n t  r e q u i r e d  by A l t e r n a t i v e  
Two t e l l s  c o n s u m e r s  t h e  d o l l a r  amount  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s  p a i d  t o  t h e  c r e d i t o r  
and t h a t  t h e  c o s t  o f  c r e d i t  i s  h i g h e r  t h a n  t h a t  d i s c l o s e d  t o  t h e  e x t e n t  t h a t  
p o i n t s  h a v e  b e e n  p a s s e d  on t o  t h e  b u y e r .  A l t e r n a t i v e  Two h a s  i m p o r t a n t  i m p l i ­
c a t i o n s  f o r  c o n s u m e r s .  F i r s t ,  i t  would  l e a d  c o n s u m e r s  t o  d o u b t  t h e  u s e f u l n e s s  
o f  TIL d i s c l o s u r e s ,  s i n c e  t h e  d i s c l o s u r e  r e q u i r e m e n t s  o f  A l t e r n a t i v e  Two s t a t e  
t h a t  i m p o r t a n t  i n f o r m a t i o n  may n o t  be  t a k e n  i n t o  a c c o u n t  i n  c a l c u l a t i n g  t h e  
APR and f i n a n c e  c h a r g e ,  s p e c i f i c a l l y ,  t h e  amount  o f  p o i n t s  p a i d  by a s e l l e r .
T h a t  d o u b t  m i g h t  u n d e r m i n e  c o n s u m e r s '  c o n f i d e n c e  i n  t h e  p r o c e s s  o f  o b t a i n i n g  
c r e d i t .  N e v e r t h e l e s s ,  t h e  p r e s e n c e  o f  a w a r n i n g  may i n d u c e  c o n s u m e r s  t o  
d e v o t e  g r e a t e r  a t t e n t i o n  t o  t h e  d e t a i l s  o f  r e d u c e d - r a t e  f i n a n c i n g  p l a n s .
S e c o n d ,  d i s c l o s u r e  o f  t h e  d o l l a r  amount  o f  p o i n t s  w oul d  n o t  g i v e  c o n s u m e r s  a d e ­
q u a t e  i n f o r m a t i o n  t o  d e t e r m i n e  w h e t h e r  t h e  s e l l e r  h a s  s u b s i d i z e d  t h e  f i n a n c i n g  
o r  h a s  p a s s e d  on t h e  p o i n t s  i n  p r o d u c t  p r i c e .  In o r d e r  t o  o b t a i n  t h i s  i n f o r m a ­
t i o n ,  t h e  c o n s u m e r  w oul d  ha v e  t o  com par e  v a r i o u s  p a c k a g e s  o f  p r i c e  and an nu a l  
p e r c e n t a g e  r a t e ,  w h i c h  i s  t h e  same t a s k  t h a t  t h e  co n s u m e r  p e r f o r m s  when d i r e c t l y  
e v a l u a t i n g  t h e  c o s t s  o f  a l t e r n a t i v e  p r o d u c t  and f i n a n c i n g  c o m b i n a t i o n s .  T h u s ,  
d i s c l o s u r e  o f  t h e  d o l l a r  amount o f  p o i n t s  would  n o t  im p r o v e  c o n s u m e r s '  a b i l i t y  
t o  com pa r e  d e a l s  b u t  w oul d  i n t r o d u c e  f u r t h e r  c o m p l e x i t y  t o  T ru th  in  L e n d in g  
d i s c l o s u r e s .

A l t e r n a t i v e  Two wou ld  i m p o s e  some a d d i t i o n a l  p ap erw or k  b u r d e n s  on 
c r e d i t o r s .  The Board r e c o g n i z e s  t h a t  a d v e r t i s i n g  c o p y  woul d  ha v e  t o  be d i f ­
f e r e n t .  The Board s e e k s  i n f o r m a t i o n  w h e t h e r  A l t e r n a t i v e  Two i s  l i k e l y  t o  
d i s c o u r a g e  i n t e r e s t  r a t e  a d v e r t i s i n g  by s e l l e r s  o r  h a v e  any o t h e r  i m p a c t  on 
a d v e r t i s i n g  p r a c t i c e s .  C r e d i t o r s '  f o r m s  a l s o  w oul d  n eed  t o  be r e p r i n t e d  o r  
o v e r p r i n t e d  w i t h  t h e  s t a t e m e n t  a b o u t  t h e  s e l l e r ' s  p a y m e n t .  A l o n g  l e a d  t i m e  
b e f o r e  an y  amendment would  t a k e  e f f e c t  would  m i n i m i z e  t h e  i m p a c t  o f  c h a n g e s  
1n f o r m s .  Documented e s t i m a t e s  o f  s u c h  p r i n t i n g  c o s t s  woul d  be  h e l p f u l  t o  
t h e  B o a r d ' s  c o n s i d e r a t i o n  o f  t h e  i s s u e .

In summary,  A l t e r n a t i v e  Two woul d  a l e r t  c o n s u m e r s  t h a t  t h e  b e l o w -  
m a r k e t  f i n a n c i n g  c o s t  m i g h t  be  a c c o m p a n i e d  by a c o r r e s p o n d i n g l y  h i g h e r  p r o d u c t  
p r i c e .  T h i s  l a c k  o f  d e f i n i t i v e n e s s  may l e a d  c o n s u m e r s  t o  q u e s t i o n  t h e  v a l u e  o f  
t h e  TIL d i s c l o s u r e s .  M o r e o v e r ,  d i s c l o s u r e  o f  t h e  d o l l a r  amount  o f  s e l l e r ' s  
p o - i n t s ,  a s  r e q u i r e d  by A l t e r n a t i v e  Two, d o e s  n o t  im p r o v e  c o n s u m e r s '  a b i l i t y  t o  
d e t e r m i n e  w h e t h e r  f i n a n c i n g  i s  s u b s i d i z e d  o r  p o i n t s  h a v e  b e e n  p a s s e d  o n .

The Board s e e k s  e m p i r i c a l  o r  a n a l y t i c a l  i n f o r m a t i o n  a b o u t  w h e t h e r  t h e  
d i s c l o s u r e  i n  A l t e r n a t i v e  Two w ou ld  be  e f f e c t i v e  1n a l e r t i n g  c o n s u m e r s  o r  w ou ld  
i t s e l f  be  c o n f u s i n g  o r  m i s l e a d i n g .
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O t h e r  a s p e c t s  o f  t h e  a n a l y s i s .

N e c e s s a r y  p r o f e s s i o n a l  s k i l l s .  C r e d i t o r s  and s e l l e r s  may n e e d  c e r t a i n  
a c c o u n t i n g ,  m a r k e t i n g ,  o r  o t h e r  s k i l l s  t o  e s t i m a t e  how much o f  any s e l l e r  c o s t s  
a r e  p a s s e d  on t o  a b u y e r .  The Board s e e k s  i n f o r m a t i o n  a b o u t  what  s k i l l s  m i g h t  
be n e c e s s a r y  o r  d e s i r a b l e  f o r  making  t h o s e  e s t i m a t e s .

Impact  on s m a l l  b u s i n e s s e s .  N e i t h e r  r e q u i r e m e n t  would  a p p e a r  t o  
h a v e  a s e r i o u s l y  d i s p r o p o r t i o n a t e  i m p a c t  on s m a l l  c r e d i t o r s  o r  s m a l l  s e l l e r s  
o f  new h o m e s .

S i g n i f i c a n t  a l t e r n a t i v e s  t o  t h e  p r o p o s a l s .  The R e g u l a t o r y  F l e x i b i l i t y  
Act c a l l s  f o r  a d e s c r i p t i o n  o f  a l t e r n a t i v e s  t o  p r o p o s e d  r u l e s .  The Board w i l l  
e n t e r t a i n  s p e c i f i c  comment on any o f  t h e  t h r e e  a l t e r n a t i v e s  g i v e n  b e l o w  o r  o t h e r  
p r o p o s a l s  f o r  d e a l i n g  w i t h  s e l l e r ' s  p o i n t s .

( a )  As a s u b s t i t u t e  f o r  A l t e r n a t i v e  Two, r e q u i r e  a s t a t e m e n t  i n d i c a t i n g
o n l y  t h a t  t h e  c o n t r a c t  p r i c e ,  r a t h e r  t h a n  t h e  APR, may r e f l e c t  any p o i n t s  p a s s e d  
o n .  The s t a t e m e n t  c o u l d  r e a d  a s  f o l l o w s :  " C o s t s  t o  t h e  s e l l e r  o f  t h i s  f i n a n c i n g
a r e  n o t  r e f l e c t e d  i n  t h e  APR and may i n s t e a d  be  i n c l u d e d  i n  p a r t  o r  e n t i r e l y  i n  
t h e  p u r c h a s e  p r i c e . "  T h i s  a l t e r n a t i v e  w ou ld  a v o i d  t h e  p o s s i b l y  m i s l e a d i n g  d i s ­
c l o s u r e  o f  t h e  d o l l a r  amount  o f  p o i n t s .  More i m p o r t a n t ,  i t  woul d  a l e r t  c o n s u m e r s  
t o  t h e  n eed  t o  c o n s i d e r  p r i c e  and APR s i m u l t a n e o u s l y  when s h o p p i n g  f o r  p u r c h a s e s  
t h a t  c o m b in e  t h e  h o u s e  and r e d u c e d - r a t e  f i n a n c i n g  i n  a s i n g l e  p a c k a g e .

( b )  R e q u i r e  t h e  s t a t e m e n t  i n  ( a )  t o  be  shown o n l y  i n  a d v e r t i s e m e n t s  
and n o t  on t h e  d i s c l o s u r e  s t a t e m e n t .  T h i s  m o d i f i c a t i o n  o f  ( a )  would  a l e r t  t h e  
c o n s u m e r  d u r i n g  t h e  p r i m a r y  s h o p p i n g  e f f o r t  and a v o i d  t h e  b ur de n  o f  d i s c l o s u r e  
a f t e r  m o s t  s h o p p i n g  e f f o r t  h a s  b een  e x p e n d e d .

( c )  R e t a i n  t h e  c u r r e n t  t r e a t m e n t  o f  s e l l e r ' s  c o s t s  f o r  r e d u c e d - r a t e  
f i n a n c i n g ,  r e c o g n i z i n g  ( 1 )  t h a t  t h e  APR and p r i c e  r e f l e c t  e a c h  o t h e r  when do w n-  
p a y m e n t s ,  m o n t h l y  p a y m e n t s ,  and m a t u r i t i e s  a r e  a l r e a d y  s p e c i f i e d  and ( 2 )  t h a t
a m u l t i t u d e  o f  APR and p r i c e  c o m b i n a t i o n s  a r e  m a t h e m a t i c a l l y  c o n s i s t e n t .
Cons um ers  m u st  c o n s i d e r  a l l  c o s t s  r e v e a l e d  d u r i n g  n e g o t i a t i o n s  and d i s c l o s e d  
i n  t h e  c r e d i t  and s a l e s  d o c u m e n t s  when c o m p a r in g  a l t e r n a t i v e s  t h a t  p a c k a g e  t h e  
p r o d u c t  w i t h  r e d u c e d - r a t e  f i n a n c i n g .  To t h e  e x t e n t  t h a t  s e l l e r ' s  p o i n t s  a r e  
p a s s e d  o n ,  t h e y  w i l l  be r e f l e c t e d  i n  a h i g h e r  p r i c e ,  h i g h e r  d o w n p a y m e n t ,  h i g h e r  
m o n t h l y  p a y m e n t ,  l e s s  d e s i r a b l e  h o u s e ,  o r  some c o m b i n a t i o n  o f  t h e s e  e l e m e n t s .
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A p p e n d ix  A - - S h o p p i n g  E x a m p l e s . Here a r e  two  " r e a l i s t i c "  e x a m p l e s  
o f  d e a l s  t h a t  a c o n s u m e r  m i g h t  f a c e  when s h o p p i n g  f o r  a home.

Example  A i s  o n e  u s ed  e a r l i e r ,  i n  w h i c h  t h e  s e l l e r  b uy s  down t h e  
i n t e r e s t  r a t e  t o  13  p e r c e n t  f o r  t h r e e  y e a r s .  N e g o t i a t i o n  o f  t h e  s a l e s  c o n t r a c t  
o r  t h e  c o n t r a c t  i t s e l f  sh ow s t h e  f o l l o w i n g :

(a) P r i c e $ 5 0 , 0 0 0 , . 0 0

(b) Downpayment $ 1 0 , 0 0 0 . 0 0

s c l o s u r e  s t a t e m e n t  would show t h e  f o l l o w i n g :

Under new 
R e g .  Z

Under  p r o p o s e d  
A l t e r n a t i  ve  
One

(C) APR 14.87% 16.34%

(d) F i n a n c e  c h a r g e $ 1 4 9 , 3 7 2 . 9 6 $ 1 5 2 , 9 9 8 . 9 6

( e ) Amount f i n a n c e d $ 4 0 , 0 0 0 . 0 0 $ 3 6 , 3 7 4 . 0 0

(f) T o t a l  o f  p a y m e n ts $ 1 8 9 , 3 7 2 . 9 6 $ 1 8 9 , 3 7 2 . 9 6

(g) M o n t h l y  p a y m e n ts 36 a t  $ 4 4 2 . 4 8  e a c h  
and 3 2 4  a t  
$ 5 3 5 . 3 2  e a c h

36 a t  $ 4 4 2 . 4 8  e a c h  
and 3 2 4  a t  
$ 5 3 5 . 3 2  e a c h

(h) P r e p a i d  f i n a n c e  
c h a r g e  ( shown on 
a s e p a r a t e  w r i t t e n  
i t e m i z a t i o n  o f  t h e  
amount f i n a n c e d )

• • • $ 3 , 6 2 6 . 0 0
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Example  B r e p r e s e n t s  t h e  n e g o t i a t e d  t e r m s  o f  t h e  s a l e  o f  a h o u s e  t h a t  
i s  e s s e n t i a l l y  t h e  same t o  t h e  b u y e r  a s  t h e  h o u s e  i n  Example  A.  The s e l l e r  i s  
w i l l i n g  t o  s e l l  f o r  $ 4 8 , 0 0 0  r a t h e r  t h a n  $ 5 0 , 0 0 0  a s  i n  Example  A. The same  
b o u g h t - d o w n  f i n a n c i n g  i s  p r o v i d e d  and b e c a u s e  o f  t h e  l o w e r  p r i c e ,  a s m a l l e r
downpayment  i s r e q u i  r e d .

( a ) P r i c e $ 4 8 , 0 0 0 . . 0 0

( b ) Downpayment $ 8 , 5 0 0 . 0 0

The TIL d i s c l o s u r e  s t a t e m e n t  w oul d show t h e  f o l l o w i n g :

Under new 
R e g .  Z

Under  p r o p o s e d  
A1 t e r n a t i v e  
One

( c ) APR 14.87% 16.34%

( d ) F i n a n c e  c h a r g e $ 1 4 7 , 5 0 6 . 3 2 $ 1 5 1 , 0 8 6 . 9 7

( e ) Amount f i n a n c e d $ 3 9 , 5 0 0 . 0 0 $ 3 5 , 9 1 9 . 3 5

( o T o t a l  o f  p a y m en ts $ 1 8 7 , 0 0 6 . 3 2 $ 1 8 7 , 0 0 6 . 3 2

( 9 ) M o n th ly  p a y m en ts 36  a t  $ 4 3 6 . 9 5  e a c h  
and 32 4  a t  
$ 5 2 8 . 6 3  e a c h

36  a t  $ 4 3 6 . 9 5  e a c h  
and 32 4  a t  
$ 5 2 8 . 6 3  e a c h

( h ) P r e p a i d  f i n a n c e  
c h a r g e  ( shown on 
a s e p a r a t e  w r i t t e n  
i t e m i z a t i o n  o f  t h e  
amount  f i n a n c e d )

• • • $ 3 , 5 8 0 . 6 5

The c r e d i t o r  i n  Example  B b e l i e v e s  t h a t  a p p r o x i m a t e l y  $ 2 , 2 5 0  i n  p o i n t s  
w e r e  a c t u a l l y  p a s s e d  on i n  a h i g h e r  p r i c e ,  s i n c e  t h e  s e l l e r  s a i d  t h a t  $ 4 5 , 7 5 0  
w o u l d  p r o b a b l y  h a v e  b e e n  a c c e p t e d  from a b u y e r  w i t h  c a s h  o r  o t h e r  f i n a n c i n g .
The c r e d i t o r  c h o s e  t o  a v o i d  t h e  r i s k s  o f  l i t i g a t i o n  u n d e r  A l t e r n a t i v e  One and  
d i s c l o s e d  t h e  APR b a s e d  on t h e  a s s u m p t i o n  t h a t  a l l  p o i n t s  had b e e n  p a s s e d  on 
( a s  shown a b o v e ) .  The APR b a s e d  on o n l y  $ 2 , 2 5 0  b e i n g  p a s s e d  on w o u ld  h a v e  b e e n  
1 5 . 7 7  p e r c e n t .

Under  b o t h  E xam p les  A and B,  t h e  APRs w ou ld  be  t h e  same c a l c u l a t e d  
u n d er  new R e g u l a t i o n  Z o r  un der  p r o p o s e d  A l t e r n a t i v e  One.  The p u r c h a s e  d e c i s i o n s  
w i l l  be  b a s e d  on t h e  d i f f e r e n t  p u r c h a s e  p r i c e  and t h e  l o w e r  downpayment and  
m o n t h l y  p a y m e n ts  t h a t  a r e  t h e  r e s u l t  o f  t h e  l o w e r  p r i c e .  The q u e s t i o n  i s  
w h e t h e r  t h e  16 .34% APR o r  t h e  14 .87% APR i s  t h e  more  n e a r l y  a c c u r a t e  s t a t e m e n t  
o f  t h e  c o s t  o f  c r e d i t .
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L i s t  o f  S u b j e c t s  i n  12  CFR P a r t  2 2 6

A d v e r t i s i n g ;  B a n k s ,  b a n k i n g ;  Consumer p r o t e c t i o n ;  C r e d i t ;  F e d e r a l  
R e s e r v e  S y s t e m ;  F i n a n c e ;  P e n a l t i e s ;  T ru th  i n  L e n d i n g .

( 6 )  A l t e r n a t i v e  O ne --A men dm en ts  t o  t h e  R e g u l a t i o n  and O f f i c i a l  S t a f f  
Commentary .  P u r s u a n t  t o  t h e  a u t h o r i t y  g r a n t e d  i n  § 10 5  o f  t h e  T ruth  i n  L e n d in g  
Act  ( 1 5  U . S . C .  1 6 0 4 )  a s  amended by Pub.  L. 9 6 - 2 2 1 ,  94  S t a t .  170  (March 3 1 ,  1 9 8 0 ) ,  
t h e  Board p r o p o s e s  t o  amend § 2 2 6 . 4  o f  R e g u l a t i o n  Z (12  CFR P a r t  2 2 6 )  by 
r e m o v i n g  p a r a g r a p h  ( c ) ( 5 )  and r e d e s i g n a t i n g  p a r a g r a p h s  ( c ) ( 6 ) ,  ( 7 ) ,  and ( 8 )  a s  
( c ) ( 5 ) ,  ( 6 ) ,  and ( 7 ) ,  r e s p e c t i v e l y .

P u r s u a n t  t o  15  U . S . C .  1 6 4 0 ( f ) ,  t h e  s t a f f  p r o p o s e s  t o  amend O f f i c i a l  
S t a f f  Com m entary ,  T IL -1  a s  f o l l o w s :

1 .  The com men tary  t o  § 2 2 6 . 4  i s  amended by r e m o v i n g  Comment 4 ( c ) ( 5 ) - l ,  
by r e d e s i g n a t i n g  Comments 4 ( c ) ( 6 ) - l  and 4 ( c ) ( 7 ) - l  a s  Comments 4 ( c ) ( 5 ) - l  and  
4 ( c ) ( 6 ) - l ,  r e s p e c t i v e l y ,  and by a d d i n g  Comment 4 ( b ) ( 3 ) - 2 ,  t o  r e a d  a s  f o l l o w s :

SECTION 2 2 6 . 4  - -  F i n a n c e  Cha rge  

★  ★  ★  ★  ★

4 ( b )  E xam p les  o f  F i n a n c e  C h a r g e s  

★  ★  ★  ★  ★

P a r a g r a p h  4 ( b ) ( 3 )

★  ★  ★  ★  ★

2 .  S e l l e r ' s  p o i n t s . The p o i n t s  m e n t i o n e d  i n  § 2 2 6 . 4 ( b ) ( 3 )  may i n c l u d e  s e l l e r ' s  
p o i n t s ,  t h a t  i s ,  c h a r g e s  im p o s ed  by t h e  c r e d i t o r  upon t h e  n o n - c r e d i t o r  s e l l e r  o f  
p r o p e r t y  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  t o  t h e  c o n s u m e r  o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  on c e r t a i n  
t e r m s .  I f  s e l l e r ' s  p o i n t s  a r e  p a s s e d  on by t h e  s e l l e r  t o  o n l y  t h o s e  c o n s u m e r s  
u s i n g  a f i n a n c i n g  a r r a n g e m e n t ,  t h e n  t h e  p o i n t s  a r e  f i n a n c e  c h a r g e s .  Only t h e  
amount o f  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  a c t u a l l y  p a s s e d  on t o  t h e  c o n s u m e r  i s  a f i n a n c e  
c h a r g e .  I f  t h e  c r e d i t o r  i s  u n s u r e  w h e t h e r  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  a r e  b e i n g  p a s s e d  
o n ,  o r  u n s u r e  o f  t h e  amount  b e i n g  p a s s e d  o n ,  t h e  c r e d i t o r  may i n c l u d e  i n  t h e  
f i n a n c e  c h a r g e  t h e  e n t i r e  amount o f  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  o r  any amount i n  e x c e s s  
o f  t h e  amount  a c t u a l l y  p a s s e d  o n .

★  ★  ★  ★  ★

2 .  The com men tary  t o  § 2 2 6 . 1 7  i s  amended by c o m p l e t e l y  r e v i s i n g  
Comments 1 7 ( c ) ( l ) - 3  and - 5 ,  t o  re ad  a s  f o l l o w s :
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SECTION 2 2 6 . 1 7  - -  G e n e r a l  D i s c l o s u r e  R e q u i r e m e n t s  

★  ★  ★  ★  ★

1 7 ( c )  B a s i s  o f  D i s c l o s u r e s  and U se  o f  E s t i m a t e s

P a r a g r a p h  1 7 ( c ) ( 1 )

* * ★ * *
3 .  S e l l e r  b u y d o w n s .  In c e r t a i n  t r a n s a c t i o n s ,  a s e l l e r  may pay an a m o u n t ,  
e i t h e r  t o  t h e  c r e d i t o r  o r  t o  t h e  c o n s u m e r ,  i n  o r d e r  t o  r e d u c e  t h e  c o n s u m e r ' s  
p a y m e n ts  o r  buy down t h e  i n t e r e s t  r a t e  f o r  a l l  o r  a p o r t i o n  o f  t h e  c r e d i t  
t e r m .  For  e x a m p l e ,  a c o n s u m e r  and a bank a g r e e  t o  a m o r t g a g e  w i t h  an i n t e r e s t  
r a t e  o f  15% and l e v e l  p a y m en ts  o v e r  25  y e a r s .  By a s e p a r a t e  a g r e e m e n t ,  t h e  
s e l l e r  o f  t h e  p r o p e r t y  a g r e e s  t o  s u b s i d i z e  t h e  c o n s u m e r ' s  p a y m e n ts  f o r  t h e  
f i r s t  tw o y e a r s  o f  t h e  m o r t g a g e ,  g i v i n g  t h e  c o n s u m e r  an e f f e c t i v e  r a t e  o f  
12% f o r  t h a t  p e r i o d .

o W he th er  o r  n o t  t h e  l o w e r  r a t e  i s  r e f l e c t e d  i n  t h e  c r e d i t  c o n t r a c t  
b e t w e e n  t h e  co n s u m e r  and t h e  b a n k ,  t h e  d i s c l o s u r e s  m u st  r e f l e c t  
any p o r t i o n  o f  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  w h i c h  i s  a f i n a n c e  c h a r g e .
The com mentary  t o  § 2 2 6 . 4 ( b ) ( 3 )  d i s c u s s e s  t h o s e  s e l l e r ' s  
p o i n t s  t h a t  a r e  d i s c l o s e d  a s  f i n a n c e  c h a r g e s .

o I f  t h e  l o w e r  r a t e  i s  r e f l e c t e d  i n  t h e  c r e d i t  c o n t r a c t  b e t w e e n  
t h e  c o n s u m e r  and t h e  b a n k ,  t h e  d i s c l o s u r e s  mu st  t a k e  t h e  buydown  
i n t o  a c c o u n t .  For  e x a m p l e ,  t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e  m u st  be  a 
c o m p o s i t e  r a t e  t h a t  t a k e s  a c c o u n t  o f  b o t h  t h e  l o w e r  i n i t i a l  r a t e  
and t h e  h i g h e r  s u b s e q u e n t  r a t e ,  and t h e  payment  s c h e d u l e  d i s c l o ­
s u r e s  m u st  r e f l e c t  t h e  2 paym ent  l e v e l s .

o I f  t h e  l o w e r  r a t e  i s  n o t  r e f l e c t e d  i n  t h e  c r e d i t  c o n t r a c t  b e t w e e n  
t h e  c o n s u m e r  and t h e  bank and t h e  c o n s u m e r  i s  l e g a l l y  bound t o  t h e  
15% r a t e  from t h e  o u t s e t ,  t h e  d i s c l o s u r e s  g i v e n  by t h e  bank m u st  
n o t  r e f l e c t  t h e  s e l l e r  buydown i n  any w a y .  For  e x a m p l e ,  t h e  
a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e  and payment  s c h e d u l e  w o u ld  n o t  t a k e  i n t o  
a c c o u n t  t h e  r e d u c t i o n  i n  t h e  i n t e r e s t  r a t e  and payment  l e v e l  f o r  
t h e  f i r s t  2 y e a r s  r e s u l t i n g  from t h e  buyd own.

* * * * *

5 .  S p l i t  b u y d o w n s .  In c e r t a i n  t r a n s a c t i o n s ,  a s e l l e r  and a c o n s u m e r  b o t h  pay  
an amount  t o  t h e  c r e d i t o r  t o  r e d u c e  t h e  i n t e r e s t  r a t e .  The c r e d i t o r  s h o u l d  
t r e a t  e a c h  p o r t i o n  o f  t h e  buydown b a s e d  on t h e  d i s c u s s i o n  o f  s e l l e r  and 
c o n s u m e r  buydown t r a n s a c t i o n s  e l s e w h e r e  i n  t h e  com m en ta ry  t o  § 2 2 6 . 1 7 ( c ) .

★  * ★  ★  ★
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( 7 )  A l t e r n a t i v e  Two--Amendments  t o  t h e  R e g u l a t i o n  and O f f i c i a l  S t a f f  
C om m en tary . P u r s u a n t  t o  t h e  a u t h o r i t y  g r a n t e d  i n  § 1 0 5  o f  t h e  t r u t h  i n  L en di n g  
A c t  ( 1 5  U . S . C .  1 6 0 4 )  a s  amended by Pub.  L.  9 6 - 2 2 1 ,  94  S t a t .  17 0  (March 3 1 ,  
1 9 8 0 ) ,  t h e  Board p r o p o s e s  t o  amend R e g u l a t i o n  Z (1 2  CFR P a r t  2 2 6 ) ,  t o  r e a d  as  
f o l 1ows:

1 .  S e c t i o n  2 2 6 . 1 7 ( a )  i s  amended by r e v i s i n g  f o o t n o t e  3 8 ,  t o  r e a d  as
f o l l o w s :

SECTION 2 2 6 . 1 7  - -  G e n e r a l  D i s c l o s u r e  R e q u i r e m e n t s  

( a )  Form o f  d i s c l o s u r e s . * * *

3 8 /  The f o l l o w i n g  d i s c l o s u r e s  may be  made t o g e t h e r  o r  s e p a r a t e l y  from
o t h e r  r e q u i r e d  d i s c l o s u r e s :  t h e  c r e d i t o r ' s  i d e n t i t y  u nd er  § 2 2 6 . 1 8 ( a ) ,  
t h e  v a r i a b l e  r a t e  e x a m p l e  u n d e r  § 2 2 6 . 1 8 ( f ) ( 4 ) ,  i n s u r a n c e  u nd er  § 2 2 6 . 1 8 ( n ) ,  
c e r t a i n  s e c u r i t y  i n t e r e s t  c h a r g e s  u n d er  § 2 2 6 . 1 8 ( o ) ,  and s e l l e r ' s  p o i n t s  
u n d er  § 2 2 6 . 1 8 ( s ) .

2 .  S e c t i o n  2 2 6 . 1 8  i s  amended by a d d i n g  p a r a g r a p h  ( s ) ,  t o  r e a d  a s  f o l l o w s  

SECTION 2 2 6 . 1 8  - -  C o n t e n t  o f  D i s c l o s u r e s  

* * * * *

( s )  S e l l e r ' s  p o i n t s . I f  t h e  c r e d i t o r  r e q u i r e s  t h e  s e l l e r  o f  p r o p e r t y  
o r  s e r v i c e s  t o  pay an amount  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  t o  t h e  c o n s u m e r  o r  f o r  p r o v i d i n g  
c r e d i t  on c e r t a i n  t e r m s ,  t h e  f o l l o w i n g  d i s c l o s u r e s :

( 1 )  T ha t  t h e  s e l l e r  h a s  p a i d  an amount  t o  o b t a i n  t h e  f i n a n c i n g .

( 2 )  The amount  t h a t  t h e  s e l l e r  h a s  p a i d .

( 3 )  T h a t ,  t o  t h e  e x t e n t  t h e  amount  i s  p a s s e d  on i n  t h e  form o f
a h i g h e r  s a l e s  p r i c e  o r  o t h e r  c h a r g e  t o  t h e  c o n s u m e r ,  t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  
r a t e  and o t h e r  d i s c l o s u r e s  u n d e r s t a t e  t h e  c o s t  o f  c r e d i t .

3 .  § 2 2 6 . 2 4  i s  amended by r e d e s i g n a t i n g  p a r a g r a p h  ( b )  a s  p a r a g r a p h s
( b ) ( 1 )  and ( 2 ) ,  by a d d i n g  p a r a g r a p h  ( b ) ( 3 ) ,  and by a d d i n g  p a r a g r a p h  ( c ) ( 2 ) ( 1 v ) ,  
t o  r e a d  a s  f o l l o w s :

SECTION 2 2 6 . 2 4  —  A d v e r t i s i n g  

* * * * *

( b )  A d v e r t i s e m e n t  o f  r a t e  o f  f i n a n c e  c h a r g e . ( 1 )  I f  an a d v e r t i s e m e n t  
s t a t e s  a r a t e  o f  f i n a n c e  c h a r g e ,  i t  s h a l l  s t a t e  t h e  r a t e  a s  an "annual  p e r c e n t ­
a g e  r a t e , "  u s i n g  t h a t  t e r m .  The a d v e r t i s e m e n t  s h a l l  n o t  s t a t e  any o t h e r  r a t e ,  
e x c e p t  t h a t  a s i m p l e  a n n u a l  r a t e  o r  p e r i o d i c  r a t e  t h a t  1s a p p l i e d  t o  an u n p a i d  
b a l a n c e  may be  s t a t e d  i n  c o n j u n c t i o n  w i t h ,  b u t  n o t  more  c o n s p i c u o u s l y  t h a n ,  
t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e .
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( 2 )  I f  t h e  a n nu a l  p e r c e n t a g e  r a t e  i s  s t a t e d  and t h a t  r a t e  may be  
i n c r e a s e d  a f t e r  c o n s u m m a t i o n ,  t h e  a d v e r t i s e m e n t  s h a l l  s t a t e  t h a t  f a c t .

( 3 )  I f  t h e  a n nu a l  p e r c e n t a g e  r a t e  i s  s t a t e d  and t h e  f i n a n c i n g  t r a n s ­
a c t i o n  b e i n g  a d v e r t i s e d  i n v o l v e s  t h e  payment  o f  an amount by t h e  s e l l e r  t o  t h e  
c r e d i t o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  t o  t h e  c o n s u m e r  o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  on c e r t a i n  
t e r m s ,  t h e  a d v e r t i s e m e n t  mu st  s t a t e :

( 1 )  That  t h e  s e l l e r  h a s  p a i d  an amount  t o  o b t a i n  t h e  f i n a n c i n g .

( i i )  The amount t h a t  t h e  s e l l e r  h a s  p a i d .

( i i i )  T h a t ,  t o  t h e  e x t e n t  t h e  amount  i s  p a s s e d  on i n  t h e  form o f  a 
h i g h e r  s a l e s  p r i c e  o r  o t h e r  c h a r g e  t o  t h e  c o n s u m e r ,  t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e  
and o t h e r  d i s c l o s u r e s  u n d e r s t a t e  t h e  c o s t  o f  c r e d i t .

( c )  * * *

( 2 ) * * *

( i v )  I f  t h e  f i n a n c i n g  t r a n s a c t i o n  b e i n g  a d v e r t i s e d  i n v o l v e s  t h e  
payment o f  an amount  by t h e  s e l l e r  t o  t h e  c r e d i t o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  t o  
t h e  c o n s u m e r  o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  on c e r t a i n  t e r m s :

(A) Th at  t h e  s e l l e r  h a s  p a i d  an amount t o  o b t a i n  t h e  f i n a n c i n g .

(B)  The amount  t h a t  t h e  s e l l e r  h a s  p a i d .

(C) T h a t ,  t o  t h e  e x t e n t  t h e  amount  i s  p a s s e d  on 1n t h e  form o f  a 
h i g h e r  s a l e s  p r i c e  o r  o t h e r  c h a r g e  t o  t h e  c o n s u m e r ,  t h e  a n nu a l  p e r c e n t a g e  
r a t e  and o t h e r  d i s c l o s u r e s  u n d e r s t a t e  t h e  c o s t  o f  c r e d i t .

* * * * *

4 .  A p p e n d i x  H i s  amended by a d d i n g  model  c l a u s e  H - 1 6 ,  t o  r e a d  a s  f o l l o w s  

APPENDIX H - - C l o s e d - E n d  Model Forms and C l a u s e s

★  * * ★  ★

H -1 6 — S e l l e r ' s  P o i n t s  Model C l a u s e

In o r d e r  t o  o b t a i n  t h i s  f i n a n c i n g  t h e  s e l l e r  h a s  p a i d  $ .
To t h e  e x t e n t  t h i s  amount  h a s  b e e n  p a s s e d  on t o  y o u  i n  t h e  for m o f  a 
h i g h e r  s a l e s  p r i c e  o r  o t h e r  c h a r g e ,  t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e  and  
o t h e r  d i s c l o s u r e s  g i v e n  t o  y o u  u n d e r s t a t e  t h e  c o s t  o f  y o u r  c r e d i t .

P u r s u a n t  t o  15  U . S . C .  1 6 4 0 ( f ) ,  t h e  s t a f f  p r o p o s e s  t o  amend T I L - 1 ,  a s
f o l l o w s :

1 .  The com mentary  t o  § 2 2 6 . 4  i s  amended by r e v i s i n g  Comment 4 ( c ) ( 5 ) - 1 ,  
t o  read  a s  f o l l o w s :
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SECTION 2 2 6 . 4  - -  F i n a n c e  C h a rg e  

★  ★  ★  ★  *

4 ( c )  C h a r g e s  E x c l u d e d  from t h e  F i n a n c e  Cha rge  

* * ★  ★  *

P a r a g r a p h  4 ( c ) ( 5 )

1 .  S e l l e r ' s  p o i n t s . S e c t i o n  2 2 6 . 4 ( c ) ( 5 )  e x c l u d e s  any c h a r g e s  im p o s e d  by t h e  
c r e d i t o r  upon t h e  n o n - c r e d i t o r  s e l l e r  o f  p r o p e r t y  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  t o  t h e  
c o n s u m e r  o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  on c e r t a i n  t e r m s  t h a t  w oul d  o t h e r w i s e  be f i n a n c e  
c h a r g e s .  T h e s e  c h a r g e s  a r e  e x c l u d e d  from t h e  f i n a n c e  c h a r g e  e v e n  i f  t h e y  a r e  
p a s s e d  on t o  t h e  c o n s u m e r ,  f o r  e x a m p l e ,  i n  t h e  form o f  a h i g h e r  s a l e s  p r i c e .  
S e l l e r ' s  p o i n t s  a r e  f r e q u e n t l y  i n v o l v e d  i n  r e a l  e s t a t e  t r a n s a c t i o n s  g u a r a n t e e d  
o r  i n s u r e d  by g o v e r n m e n t a l  a g e n c i e s .  A "commitment  f e e "  p a i d  by a n o n - c r e d i t o r  
s e l l e r  ( s u c h  a s  a r e a l  e s t a t e  d e v e l o p e r )  t o  t h e  c r e d i t o r ,  i f  n o t  o t h e r w i s e  
e x c l u d e d  from t h e  f i n a n c e  c h a r g e  ( s e e  t h e  d i s c u s s i o n  i n  Comments 4 ( a ) - l  and  
- 2 ) ,  s h o u l d  be  t r e a t e d  a s  s e l l e r ' s  p o i n t s .  B u y e r ' s  p o i n t s  ( t h a t  i s ,  p o i n t s  
c h a r g e d  t o  t h e  b u y e r  by t h e  c r e d i t o r ) ,  h o w e v e r ,  a r e  f i n a n c e  c h a r g e s .  C e r t a i n  
d i s c l o s u r e s  a r e  r e q u i r e d  i n  d i s c l o s u r e s  and a d v e r t i s e m e n t s  f o r  t r a n s a c t i o n s  
t h a t  i n v o l v e  s e l l e r ' s  p o i n t s ;  s e e  § §  2 2 6 . 1 8 ( s ) ,  2 2 6 . 2 4 ( b ) ( 2 ) ,  and 2 2 6 . 2 4 ( c ) ( 2 ) ( i v )  
and t h e  a c c o m p a n y i n g  c o m m e n t a r y .

* * * * *

2 .  The com m en ta ry  t o  § 2 2 6 . 1 7  i s  amended by r e v i s i n g  t h e  f i r s t  
b u l l e t e d  p a r a g r a p h  o f  comment 1 7 ( c ) ( l ) - 3  t o  read  a s  f o l l o w s :

SECTION 2 2 6 . 1 7  - -  G e n e r a l  D i s c l o s u r e  R e q u i r e m e n t s  

★  ★  ★  ★  *

1 7 ( c )  B a s i s  o f  D i s c l o s u r e s  and Use  o f  E s t i m a t e s

P a r a g r a p h  1 7 ( c ) ( 1 )

★  ★  ★  ★  ★

3 .  T h i r d  p a r t y  b u y d o w n s . In c e r t a i n  t r a n s a c t i o n s ,  a s e l l e r  o r  o t h e r  t h i r d  
p a r t y  may pay an a m o u n t ,  e i t h e r  t o  t h e  c r e d i t o r  o r  t o  t h e  c o n s u m e r ,  i n  o r d e r  
t o  r e d u c e  t h e  c o n s u m e r ' s  p a y m e n ts  o r  buy down t h e  i n t e r e s t  r a t e  f o r  a l l  o r  a 
p o r t i o n  o f  t h e  c r e d i t  t e r m .  For  e x a m p l e ,  a c o n s u m e r  and a bank a g r e e  t o  a 
m o r t g a g e  w i t h  an I n t e r e s t  r a t e  o f  15% and l e v e l  p a y m e n ts  o v e r  2 5  y e a r s .  By a 
s e p a r a t e  a g r e e m e n t ,  t h e  s e l l e r  o f  t h e  p r o p e r t y  a g r e e s  t o  s u b s i d i z e  t h e  c o n ­
s u m e r ' s  p a y m e n ts  f o r  t h e  f i r s t  two  y e a r s  o f  t h e  m o r t g a g e ,  g i v i n g  t h e  co n s u m e r  
an e f f e c t i v e  r a t e  o f  12% f o r  t h a t  p e r i o d .

o I f  t h e  l o w e r  r a t e  i s  r e f l e c t e d  i n  t h e  c r e d i t  c o n t r a c t  b e t w e e n  t h e  
c o n s u m e r  and t h e  b a n k ,  t h e  d i s c l o s u r e s  m u st  t a k e  t h e  buydown i n t o  
a c c o u n t .  For  e x a m p l e ,  t h e  a n nu a l  p e r c e n t a g e  r a t e  mus t  be a c o m p o s i t e
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r a t e  t h a t  t a k e s  a c c o u n t  o f  b o t h  t h e  l o w e r  i n i t i a l  r a t e  and t h e  h i g h e r  
s u b s e q u e n t  r a t e ,  and t h e  payment  s c h e d u l e  d i s c l o s u r e s  m u st  r e f l e c t  
t h e  tw o  payment  l e v e l s .  H o w ev e r ,  t h e  e f f e c t s  o f  t h e  amount  p a i d  
by t h e  s e l l e r  w o u ld  n o t  be  s p e c i f i c a l l y  r e f l e c t e d  1n t h e  d i s c l o s u r e s  
g i v e n  by t h e  b a n k ,  s i n c e  t h a t  amount c o n s t i t u t e s  s e l l e r ' s  p o i n t s  
( s e e  comment 4 ( c ) ( 5 ) —1 )  and t h u s  i s  n o t  p a r t  o f  t h e  f i n a n c e  c h a r g e .  
N o t e  t h a t  a s t a t e m e n t  i s  r e q u i r e d  d i s c l o s i n g  t h e  f a c t  t h a t  t h i s  
c h a r g e  h a s  b e e n  p a i d ;  t h e  amount  o f  t h e  c h a r g e ;  and t h e  f a c t  t h a t ,  
t o  t h e  e x t e n t  t h e  amount  h as  b e e n  p a s s e d  on t o  t h e  b u y e r  i n  t h e  
form o f  a h i g h e r  s a l e s  p r i c e  o r  o t h e r  c h a r g e ,  t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  
r a t e  and o t h e r  d i s c l o s u r e s  u n d e r s t a t e  t h e  c o s t  o f  c r e d i t .  S e e  
§ 2 2 6 . 1 8 ( s ) and t h e  a c c o m p a n y i n g  c o m m e n t a r y .

o I f  t h e  l o w e r  r a t e  i s  n o t  r e f l e c t e d  i n  t h e  c r e d i t  c o n t r a c t  b e t w e e n  
t h e  c o n s u m e r  and t h e  bank and t h e  c o n s u m e r  i s  l e g a l l y  bound t o  t h e  
15% r a t e  from t h e  o u t s e t ,  t h e  d i s c l o s u r e s  g i v e n  by t h e  bank m u st  
n o t  r e f l e c t  t h e  s e l l e r  buydown i n  any w a y .  For  e x a m p l e ,  t h e  a n n u a l  
p e r c e n t a g e  r a t e  and payment  s c h e d u l e  w o u ld  n o t  t a k e  i n t o  a c c o u n t  
t h e  r e d u c t i o n  i n  t h e  i n t e r e s t  r a t e  and pay ment  l e v e l  f o r  t h e  f i r s t  
2 y e a r s  r e s u l t i n g  from t h e  buyd own.

★ * * ★ ★

3 .  The com men tary  t o  § 2 2 6 . 1 8  i s  amended by a d d i n g  Comments 1 8 ( s ) - l  
and - 2 ,  t o  r e a d  a s  f o l l o w s :

SECTION 2 2 6 . 1 8  —  C o n t e n t  o f  D i s c l o s u r e s

* ★  ★  * *

1 8 ( s )  S e l l e r ' s  P o i n t s .

1 .  D i s c l o s u r e  r e q u i r e d . T h i s  s e c t i o n  p r o v i d e s  t h a t  t h e  c r e d i t o r  m u s t  i n f o r m  
t h e  c o n s u m e r  o f  t h e  e x i s t e n c e  o f  " s e l l e r ' s  p o i n t s , "  t h a t  i s ,  c h a r g e s  i m p o s e d  
by t h e  c r e d i t o r  on t h e  n o n - c r e d i t o r  s e l l e r  o f  p r o p e r t y  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  t o  
t h e  b u y e r  o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  on c e r t a i n  t e r m s .  T h i s  d i s c l o s u r e  i s  n o t  
r e q u i r e d  i n  t r a n s a c t i o n s  i n v o l v i n g  o n l y  commitment  f e e s  ( c h a r g e s  t h a t  a r e  p a i d  
i n  c o n n e c t i o n  w i t h  a d e v e l o p e r  o r  o t h e r  s e l l e r  o b t a i n i n g  f i n a n c i n g  f o r  a number  
o f  s a l e s  t r a n s a c t i o n s ,  a r e  n o t  t r a n s a c t i o n  s p e c i f i c ,  and do n o t  r e s u l t  i n  a 
h i g h e r  s a l e s  p r i c e  f o r  o n l y  c u s t o m e r s  t a k i n g  a d v a n t a g e  o f  c e r t a i n  f i n a n c i n g ) .

2 .  L o c a t i o n  and c o n t e n t  o f  d i s c l o s u r e . The d i s c l o s u r e  r e q u i r e d  by § 2 2 6 . 1 8 ( s )
may be  made o u t s i d e  o f  t h e  s o - c a l l e d  " f e d e r a l  box" ( t h a t  i s ,  s e p a r a t e  from t h e  
o t h e r  r e q u i r e d  d i s c l o s u r e s ) .  The d i s c l o s u r e  m u st  i n c l u d e  a l l  t h r e e  i t e m s  o f  
I n f o r m a t i o n :  t h a t  a c h a r g e  h a s  b e e n  p a i d  by t h e  s e l l e r  1n c o n n e c t i o n  w i t h
t h e : t r a n s a c t i o n ;  t h e  amount o f  t h e  c h a r g e ;  and t h a t ,  t o  t h e  e x t e n t  t h e  amount  
h a s  b een  p a s s e d  on t o  t h e  c o n s u m e r  i n  t h e  form o f  a h i g h e r  s a l e s  p r i c e  o r  
o t h e r  c h a r g e ,  t h e  d i s c l o s u r e s  do n o t  r e f l e c t  t h e  f u l l  c o s t  o f  t h e  c r e d i t .
A p p e n d i x  H p r o v i d e s  a model  c l a u s e  t h a t  may be  u s e d  i n  m ak in g  t h e  d i s c l o s u r e .
S e e  a l s o  §§  2 2 6 . 2 4 ( b ) ( 2 )  and 2 2 6 . 2 4 ( c ) ( 2 ) ( i v )  f o r  s p e c i a l  r u l e s  r e g a r d i n g  t h e  
a d v e r t i s i n g  o f  t r a n s a c t i o n s  I n v o l v i n g  s e l l e r ' s  p o i n t s .

* * * * *
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4 .  The co m m en ta ry  t o  § 2 2 6 . 2 4  i s  amended by r e d e s i g n a t i n g  t h e  l a s t  
tw o  s e n t e n c e s  o f  Comment 2 4 ( b ) - 1  a s  Comment 2 4 ( b ) ( 2 ) - 1 ;  by r e d e s i g n a t i n g  Comments  
2 4 ( b ) - 1 ,  - 2 ,  and - 3  a s  Comments 2 4 ( b ) ( 1 )  — 1 ,  - 2 ,  and - 3 ,  r e s p e c t i v e l y ;  and by 
a d d i n g  Comments 2 4 ( b ) ( 3 ) - l  and 2 4 ( c ) ( 2 ) - 5 ,  t o  r e a d  a s  f o l l o w s :

SECTION 2 2 6 . 2 4  —  A d v e r t i s i n g  

* *  *  *  *

2 4 ( b )  A d v e r t i s e m e n t  o f  R a t e  o f  F i n a n c e  Cha rge  

P a r a g r a p h  2 4 ( b ) ( 1 )

1 .  Annual  p e r c e n t a g e  r a t e . A d v e r t i s e d  r a t e s  m u st  be  s t a t e d  i n  t e r m s  o f  an 
"annual  p e r c e n t a g e  r a t e , "  a s  d e f i n e d  i n  § 2 2 6 . 2 2 ,  e v e n  t h o u g h  s t a t e  o r  l o c a l  
l a w  p e r m i t s  t h e  u s e  o f  a d d - o n ,  d i s c o u n t ,  t i m e - p r i c e  d i f f e r e n t i a l ,  o r  o t h e r  
m e t h o d s  o f  s t a t i n g  r a t e s .  U n l i k e  t h e  t r a n s a c t i o n a l  d i s c l o s u r e  o f  t h e  a n n u a l  
p e r c e n t a g e  r a t e  u n d er  § 2 2 6 . 1 8 ( e ) ,  t h e  a d v e r t i s e d  a n nu a l  p e r c e n t a g e  r a t e  n eed  
n o t  i n c l u d e  a d e s c r i p t i v e  e x p l a n a t i o n  o f  t h e  t e r m .

★  ★  ★  ★  ★

P a r a g r a p h  2 4 ( b ) ( 2 )

1 .  Annual  p e r c e n t a g e  r a t e  s u b j e c t  t o  c h a n g e . The a d v e r t i s e m e n t  must  s t a t e  
t h a t  t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e  i s  s u b j e c t  t o  i n c r e a s e  a f t e r  c o n s u m m a t io n  i f  
t h a t  i s  t h e  c a s e ,  b u t  t h e  a d v e r t i s e m e n t  n e e d  n o t  d e s c r i b e  t h e  r a t e  i n c r e a s e ,  
i t s  l i m i t s ,  o r  how i t  w o u ld  a f f e c t  t h e  payment  s c h e d u l e .  As u n d er  § 2 2 6 . 1 8 ( f ) ,  
r e l a t i n g  t o  d i s c l o s u r e  o f  a v a r i a b l e  r a t e ,  t h e  r a t e  i n c r e a s e  d i s c l o s u r e  r e q u i r e ­
ment  i n  t h i s  p r o v i s i o n  d o e s  n o t  a p p l y  t o  any r a t e  i n c r e a s e  due t o  d e l i n q u e n c y  
( i n c l u d i n g  l a t e  p a y m e n t ) ,  d e f a u l t ,  a c c e l e r a t i o n ,  a s s u m p t i o n ,  o r  t r a n s f e r  o f  
c o l l a t e r a l .

P a r a g r a p h  2 4 ( b ) ( 3 )

1 .  E f f e c t  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s .  I f  an a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e  i s  d i s c l o s e d  i n  
an a d v e r t i s e m e n t  and t n e  f i n a n c i n g  t r a n s a c t i o n  b e i n g  a d v e r t i s e d  i n v o l v e s  p aym en t  
o f  an amount by t h e  s e l l e r  t o  t h e  c r e d i t o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  t o  t h e  c o n s u m e r  
o r  f o r  p r o v i d i n g  c r e d i t  on c e r t a i n  t e r m s ,  a d i s c l o s u r e  c o n c e r n i n g  payment o f  
t h e  amount i s  r e q u i r e d .  The d i s c l o s u r e  m u st  s t a t e  t h e  f a c t  t h a t  s u ch  a c h a r g e  
i s  i n v o l v e d  i n  t h e  t r a n s a c t i o n ;  t h e  amount  o f  t h e  c h a r g e ;  and t h a t ,  t o  t h e  
e x t e n t  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  h a v e  b e e n  p a s s e d  on t o  t h e  c o n s u m e r  i n  t h e  form o f  
a h i g h e r  s a l e s  p r i c e  o r  o t h e r  c h a r g e ,  t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e  u n d e r s t a t e s  
t h e  c o s t  o f  c r e d i t .  In d i s c l o s i n g  t h e  amount  o f  t h e  c h a r g e ,  t h e  amount may be  
t h a t  f o r  a t y p i c a l  t r a n s a c t i o n .

>v

2 4 ( c )  A d v e r t i s e m e n t  o f  Terms t h a t  R e q u i r e  A d d i t i o n a l  D i s c l o s u r e s

★  ★  ★  ★  ★
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P a r a g r a p h  2 4 ( c ) ( 2 )

* ★  ★  ★  ★

5 .  E f f e c t  o f  s e l l e r ' s  p o i n t s .  I f  t h e  f i n a n c i n g  t r a n s a c t i o n  b e i n g  a d v e r t i s e d  
I n v o l v e s  payment  o f  an amount  by t h e  s e l l e r  t o  t h e  c r e d i t o r  f o r  e x t e n d i n g  c r e d i t  
t o  t h e  c o n s u m e r  o r  e x t e n d i n g  c r e d i t  on c e r t a i n  t e r m s ,  a d i s c l o s u r e  c o n c e r n i n g  
t h e  c h a r g e  i s  r e q u i r e d .  The d i s c l o s u r e  must  s t a t e  t h e  f a c t  t h a t  s u c h  a c h a r g e  i s  
I n v o l v e d  i n  t h e  t r a n s a c t i o n ;  t h e  amount  o f  t h e  c h a r g e ;  and t h a t ,  t o  t h e  e x t e n t  
t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  h a v e  b e e n  p a s s e d  on t o  t h e  c o n s u m e r  i n  t h e  form o f  a h i g h e r  
s a l e s  p r i c e  o r  o t h e r  c h a r g e ,  t h e  a n n u a l  p e r c e n t a g e  r a t e  and o t h e r  d i s c l o s u r e s  
u n d e r s t a t e  t h e  c o s t  o f  c r e d i t .  In d i s c l o s i n g  t h e  amount  o f  t h e  c h a r g e ,  t h e  
amount  may be  t h a t  f o r  a t y p i c a l  t r a n s a c t i o n .

★  * ★  ★  ★

5 .  The com mentary  t o  A p p e n d i x  H i s  amended by a d d i n g  Comment H - 1 7 ,  
t o  r e a d  a s  f o l l o w s :

APPENDIX H— C l o s e d - e n d  Model Forms and C l a u s e s  

* *  *  * *

1 7 .  Model H - 1 6 . T h i s  c o n t a i n s  t h e  s e l l e r ' s  p o i n t s  d i s c l o s u r e  c l a u s e .

★  ★  ★  ★  ★

By Or de r  o f  t h e  Board o f  G o v e r n o r s  o f  t h e  F e d e r a l  R e s e r v e  S y s t e m ,  J u l y  2 0 ,  1 9 8 2 .

( s i g n e d )  W i l l i a m W. W i l e s  
W i l l i a m  W. W i l e s  

S e c r e t a r y  o f  t h e  Board

[SEAL]
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