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OMTRYKT

(ny version)

Lovforslag nr. L 199, Fremsat den 28. marts 2007 af gkonomi- og erhvervsministeren (Bendt Bendtsen)

Forslag

Lovom andring af lov om finansiel virksomhed og forskellige
andre love"
(Serligt deekkede obligationer)

§1

1 lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendt-
gorelse nr. 286 af 4. april 2006, som &ndret ved
§ 1ilovnr. 527 af 7. juni 2006, § 3 i lov nr. 108
af 7. februar 2007 og § 5 i lov nr. 181 af 28. fe-
bruar 2007, foretages folgende endringer:

1.1§ 1, stk. 4, 2. pkt., eendres »finder § 360,« til:
»finder § 152 a, stk. 2, 2. pkt., § 360,«.

2. Efter § 16 indsettes:

»§ 16 a. Finanstilsynet kan tillade, at pengein-
stitutter og realkreditinstitutter kan udstede sear-
ligt deekkede obligationer.

Stk. 2. Pengeinstitutter og realkreditinstitutter
med tilladelse efter stk. 1 og skibsfinansierings-
instituttet med tilladelse efter § 2 ¢ i lov om et
skibsfinansieringsinstitut har eneret til at udste-
de szrligt dekkede obligationer. Realkreditin-
stitutter med tilladelse efter stk. 1 har endvidere
eneret til at udstede seerligt deekkede realkredit-
obligationer.

Stk. 3. Obligationer udstedt af kreditinstitutter,
der er meddelt tilladelse i et andet land inden for
Den Europiske Union eller et land, som Fzl-
lesskabet har indgéet aftale med pé det finansiel-
le omrade, kan ligeledes betegnes serligt deek-
kede obligationer, hvis de opfylder betingelser-
ne i bilag VI, del 1, punkt 68-71, i direktivet om

adgang til at optage og udeve virksomhed som
kreditinstitut.
Stk. 4. Finanstilsynet fastsatter nermere reg-

ler om,

1) pahvilke betingelser, der kan opnés tilladel-
se efter stk. 1, og

2) pahvilke betingelser obhgatloner udstedt af
pengeinstitutter og realkreditinstitutter kan
opnd og bevare betegnelsen swrligt deekkede
obligationer eller serligt deekkede realkre-
ditobligationer.

§ 16 b. Et pengeinstitut eller et realkreditinsti-
tut kan finansiere 1an med pant i fast ejendom
ved serligt dekkede obligationer eller sarligt
deekkede realkreditobligationer udstedt af et an-
det pengeinstitut eller realkreditinstitut.

Stk. 2. Udstedelse af serligt deekkede obligati-
oner eller serligt deekkede realkreditobligatio-
ner i medfer af stk. 1 skal godkendes af Finans-
tilsynet.

§ 16 c. Hvis et 1an skal kunne finansieres ved
et andet pengeinstituts eller realkreditinstituts
udstedelse af serligt deekkede obligationer eller
sarligt deekkede realkreditobligationer, skal det-
te fremga af l&neaftalen mellem det langivende
pengeinstitut eller realkreditinstitut og lantager.
Det skal endvidere fremgé af ldneaftalen, at der
kan videregives oplysninger om ldntager mellem
det l&ngivende institut og det udstedende insti-
tut, jf. § 120 b.

D Ioven indeholder bestemmelser, der gennemforer dele af Europa-Parlamentets og Radets dircktiv 2006/48/EF af 14. juni
2006 om adgang til at optage og udeve virksomhed som kreditinstitut (omarbejdning), (EU-Tidende 2006 nr. L 177, . 1).

@konomi- og Erhvervsmin.,
Finanstilsynet, j.nr. 1911-0002



Tilleg A (875)

Folketingsaret 2006-07 6993

F. t. L vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love

§ 16 d. Hvis et pengeinstitut eller et realkredi-
tinstitut yder et 14n sikret ved pant i fast ejendom
pé grundlag af et andet pengeinstituts eller real-
kreditinstituts udstedelse af serligt deekkede ob-
ligationer eller serligt dekkede realkreditobli-
gationer, skal lanet med tilhgrende pantebrev
overdrages til eje til det udstedende institut.

Stk. 2. Overdragelse efter stk. 1 kan ikke om-
stedes efter konkurslovens §§ 67, 70 eller 72.
Omstedelse kan dog ske efter de navnte bestem-
melser, hvis overdragelsen konkret ikke frem-
stod som ordinzr.

§ 16 e. Hvis et pengeinstitut eller et realkredi-
tinstitut yder et.1an sikret ved pant i fast ejendom
pé grundlag af et andet pengeinstituts eller real-
kreditinstituts udstedelse af serligt deekkede. ob-
ligationer eller serligt daekkede realkreditobli-
gationer, kan lntageren betale med frigerende
virkning til det langivende pengeinstitut eller re-
alkreditinstitut, medmindre lantager modtager
serskilt meddelelse om andet fra det udstedende
pengeinstitut eller realkreditinstitut.

§ 16 f. Det langivende pengeinstitut eller real-
kreditinstitut skal holde indkomne betalinger,
som vedrerer 1&n sikret ved pant i fast ejendom
pé grundlag af et andet pengeinstituts eller real-
kreditinstituts udstedelse af serligt deekkede ob-
ligationer eller szrligt dekkede realkreditobli-
gationer, adskilt fra instituttets gvrige midler.

Stk. 2. Det langivende pengeinstitut eller real-
kreditinstitut skal fere lobende kontrol med ad-
skillelsen.

Stk. 3. Det l&ngivende pengeinstitut eller real-
kreditinstitut skal efter en pa forhdnd fastlagt
plan afregne indkomne betalinger til det udste-
dende institut.

Stk. 4. Finanstilsynet fastsatter nermere reg-
ler for kontrollen og afregning til det udstedende
institut. :

§ 16 g. Ved det langivende pengeinstituts eller
realkreditinstituts konkurs tilfalder betalinger
omfattet af § 16 f, jf. § 16:b, stk. 1, som det lan-
givende pengeinstitut eller realkreditinstitut
modtager og som endnu ikke er afregnet, det ud-
stedende pengeinstitut eller realkreditinstitut
uden om konkursboet.«

3. Efter § 120 a indsattes:

»§ 120 b. Et ldngivende pengeinstitut eller re-
alkreditinstitut kan videregive oplysninger om
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en lantager til det.udstedende pengeinstitut eller
realkreditinstitut, hvis der er indgéet en laneafta-
le, hvoraf det fremgar, at lanet kan finansieres
ved et andet pengeinstituts eller realkreditinsti-
tuts udstedelse af swrligt deekkede obligationer
eller serligt deekkede realkreditobligationer.
Udveksling af oplysninger mellem det 1dngiven-
de pengeinstitut eller realkreditinstitut og det
pengeinstitut eller realkreditinstitut, der udsteder
de sarligt dekkede obligationer eller serligt
dzkkede realkreditobligationer, hvormed: lanet
finansieres, kan ske i det omfang, det er nedven-
digt af hensyn til risikostyring og administration
afportefoljen i registeret eller portefoljen i en se-
rie med seriereservefond.«

4. Efter § 152 indsettes for overskriften »Seerli-
ge regler for realkreditinstitutter om midlernes
anbringelse og likviditet«:

»§ 152 a. Pengeinstitutter, der har faet tilladel-
se til at udstede serligt dekkede obligationer,
skal etablere og opretholde en gruppe af aktiver,
der skal holdes adskilt fra pengeinstituttets gvri-
ge aktiver. Aktivernes samlede veerdi skal til en-
hver tid mindst svare til veerdien af de udstedte
saerligt dekkede obligationer, og pantesikkerhe-
den for det enkelte 14n skal til enhver tid over-
holde lanegrensen herfor.

Stk. 2. Hvis veerdien af de aktiver, der-er naevnt
istk. 1, ikke leengere mindst svarer til verdien af
de udstedte sarligt dekkede obligationer eller
ikke overholder lanegraensen herfor, skal penge-
instituttet. straks stille supplerende sikkerhed til
opfyldelse af kravet og give Finanstilsynet med-
delelse herom. Pligten til at stille supplerende
sikkerhed samt udgifterne hertil kan for 1&n ud-
budt i Danmark ikke palegges de lantagere, hvis
faldende ejendomsveerdier har udlgst kravet om
den supplerende sikkerhedsstillelse.

Stk. 3. Hvis pengeinstituttet ikke stiller supple-
rende sikkerhed efter stk. 2, mister alle obligati-
oner udstedt i det pagaeldende register, jf. § 152
g, stk. 1, betegnelsen sarligt dekkede obligatio-
ner. Hvis obligationerne efterfelgende pa ny op-
fylder kravene til seerligt deekkede obligationer,
kan Finanstilsynet tillade, at obligationerne pé
ny betegnes serligt dekkede obligationer.

Stk. 4. Sikkerhed stillet i henhold til stk. 2 kan
ikke omstedes efter § 70 eller § 72 i konkurslo-
ven. Omstedelse kan dog ske efter de naevnte be-
stemmelser, hvis sikkerhedsstillelsen konkret
ikke fremstod som ordiner.

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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§ 152 b. Pengeinstitutter, der har fiet tilladelse
til at udstede seerligt deekkede obligationer, kan
optage 1&n til brug for at opfylde krav om at stille
supplerende sikkerhed.

Stk. 2. Det skal fremga af laneaftalen, hv1lket
register, jf. § 152 g, stk. 1, lanemidlerne optaget
efter stk. 1 skal anvendes som supplerende sik-
kerhed for.

Stk. 3. Lanemidler optaget efter stk. 1 skal pla-

ceres i de aktivtyper, der er neevnt i § 152 c. Ak-
tiverne skal fra det tidspunkt, hvor lanet optages,

placeres pé en serskilt konto, i et s@rskilt depot
eller pa anden made merkes som hidrerende fra
det pageeldende lan. :

§ 152 c. Folgende aktivtyper kan indga som
sikkerhed for udstedelse af serligt daekkede ob-
ligationer:

1) Lén sikret ved tinglyst pant i fast ejendom,
jf. § 152 d.

2) Lan sikret ved pant i skibe registreret i
Dansk Skibsregister, Dansk Internationalt
Skibsregister eller i et andet internationalt
anerkendt skibsregister, der frembyder til-
svarende sikkerhed, jf. § 152 f, samt bygge-
lan til brug for finansiering af ny- eller om-
bygning af skibe, som ydes uden pant i skib.

3) Obligationer eller galdsbreve udstedt af el-
ler garanteret af centralregeringer, central-
banker, offentlige enheder og regionale eller
lokale myndigheder i et land inden for Den
Europziske Union eller et land, som Felles-
skabet har indgéet aftale med pé det finan-
sielle omrade. ,

4) Obligationer eller gaeldsbreve udstedt af el-
ler garanteret af centralregeringer, central-
banker, offentlige enheder, regionale eller
lokale myndigheder i et land uden for Den
Europeiske Union, som Fallesskabet ikke
har indgéet aftale med pa det finansielle om-
rdde, multilaterale udviklingsbanker eller
internationale organisationer, hvis de pagel-
dende udstederes ikke-efterstillede og usik-
rede geeld vagtes med 0 pet. ved opgerelse
af de risikovegtede poster, jf. bilag VI i di-
rektivet om adgang til at optage og udeve
virksomhed som kreditinstitut.

5) Obligationer eller gaeldsbreve udstedt af en-
heder nevnt i nr. 3 og 4, hvor udsteders
ikke-efterstillede og usikrede geeld vagtes
med 20 pct. ved opgerelse af de risikovag-
tede poster, jf. bilag VI i direktivet om ad-
gang til at optage og udeve virksomhed som

kreditinstitut. Det er en betingelse, at den
veerdi, som disse aktiver indgér med, ikke
overstiger 20 pct. af den nominelle veerdi af
udsteders udestéende sarligt dekkede obli-
gationer.

6) Obligationer eller geldsbreve udstedt af
kreditinstitutter, s&fremt de pageldende kre-
ditinstitutters ikke-efterstillede geld og
usikrede geeld veegtes med 20 pct. ved opge-
relse af de risikovagtede poster, jf. bilag VI
i direktivet om adgang til at optage og udeve
virksomhed som kreditinstitut. Obligationer
eller geeldsbreve udstedt af et kreditinstitut i
et land inden for Den Europ@iske Union el-
ler et land, som Fellesskabet har indgaet af-
tale med pé det finansielle omrade, der har
en oprindelig lebetid. pd 100 dage eller der-
under, kan indgd, hvis kreditinstituttets
ikke-efterstillede og usikrede geeld vagtes
med hgjest 50 pct. ved opgerelse af de risi-
kovaegtede poster, jf. bilag VI i direktivet
om adgang til at optage og udeve virksom-
hed som kreditinstitut. Den veerdi, som akti-
ver nevnt i 1. og 2. pkt. indgér med, ma ikke
overstige 15 pct. af den nominelle vardi af

‘udsteders udestiende sarligt dekkede obli-
gationer. Denne betingelse galder ikke til-
godehavender, der opstar i forbindelse med
terminsbetalinger p& og indfrielser af 1&n
sikret ved pant i fast ejendom.

7) @vrige ikke-efterstillede tilgodehavender
hos kreditinstitutter som n@vnt i nr. 6. Det er
en betingelse, at den veerdi, som disse tilgo-
dehavender indgér med, pa disse kreditinsti-
tutter ikke overstiger 15 pct. af den nominel-
le veerdi af udsteders udestiende szrligt
daxkkede obligationer. Denne betingelse
gelder ikke tilgodehavender, der opstar i
forbindelse med ‘terminsbetalinger p& og
indfrielser af 14n sikret ved pant i fast ejen-
dom.

Stk. 2. En sarligt dekket obligation mé ikke
udstedes med sikkerhed i bade fast ejendom og
skibe.

Stk. 3. Finanstilsynet kan tillade, at der anven-
des andre aktiver som sikkerhed for udstedelse
af serligt dekkede obligationer end dem, der er
navnt i stk. 1, og kan fastsztte andre granser
for, hvor stor en del af sikkerheden for obligati-
onsudstedelsen de péagaldende aktivtyper ma
udgare, hvis en sidan tilladelse er i overensstem-
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melse med direktivet om adgang til at optage og
udeve virksomhed som kreditinstitut.

- § 152 d. For 1&n sikret ved tinglyst pant i fast
ejendom og ydet pd grundlag af udstedelse af
seerligt dekkede obligationer geelder de labeti-
der, afdragsprofiler og lanegranser, som er fast-
sat i §§ 3-5 i lov om realkreditlan og realkredit-
obligationer m.v., jf. dog stk. 2 og 3.

Stk. 2. For l&n sikret ved tinglyst pant i fast

ejendom og ydet pd grundlag af udstedelse af.

serligt dekkede obligationer til ejendomme om-
fattet af § 5, stk. 1, i lov om realkreditlén og re-
alkreditobligationer m.v., geelder §§ 3 og 4 i lov
om realkreditlén og realkreditobligationer m.v.
ikke, hvis lanegraensen ikke overstiger 75 pct.

Stk. 3. For 1an sikret ved tinglyst pant i fast
ejendom og ydet pa& grundlag af udstedelse af
serligt dekkede obligationer til erhvervsejen-
domme omfattet af § 5, stk. 3, nr. 2 0og 3, ilovom
realkreditldn og realkreditobligationer m.v. gel-
der, at l4negrensen pa 60 pct. kan forhgjes til 70
pet., hvis der stilles supplerende sikkerhed pa
mindst 10 pct. for den del af lanet, der overstiger
60 pct. af ejendommens veerdi. For 14n til ejen-
domme omfattet af § 5, stk. 2, i lov om realkre-
ditldn og realkreditobligationer m.v. kan lane-
graensen pa 70 pet. kun udnyttes, hvis der stilles
supplerende sikkerhed p& mindst 10 pct. for den

-del af lanet, der overstiger 60 pct. af ejendom-
mens verdi. _ :

Stk. 4. Tilbehor omfattet af § 38 i tinglysnings-
loven kan indgd ved veerdiansettelsen af den fa-
ste ejendom.

Stk. 5. Indretninger indlagt i en erhvervsejen-
dom til brug for dennes drift kan indgé ved ver-
dians®ttelsen. Ved landbrugsejendomme Kkan
den bes®tning, der herer til ejendommen, i det
omfang bes@tningen indgar i den kontinuerlige
produktion, endvidere indgd ved verdiansattel-
sen. Ved belaning af landbrugsejendomme kan
vardien af besztning, der indgér i den kontinu-
erlige produktion, maksimalt indgd med 30 pct.
af vaerdien af jord og bygninger.

§ 152 e. Lan med pant i fast ejendom ydet pa
grundlag af udstedelse af serligt dekkede obli-
gationer skal sikres ved serskilt pantebrev og
ma ikke ydes mod sikkerhedsstillelse i form af
ejerpantebreve og skadeslosbreve, jf. dog stk. 2
og 3. Det skal fremga af pantebrevet, at det kan
ligge til sikkerhed for et 1&n finansieret ved ud-
stedelse af serligt dekkede obligationer.

Stk. 2. Pantebreve i fast ejendom, der er ting-
lyst for den 1. juli 2007, kan ligge til sikkerhed
for 14n finansieret ved udstedelse af seerligt dek-
kede obligationer.

Stk. 3. Finanstilsynet kan dlspensere fra stk. 1
ved 1an, der ydes til fast ejendom, der er belig-
gende uden for Danmark, Fargerne og Gron-
land.

§ 152 f. For lan sikret ved pant i skibe, kan
pengeinstituttet yde 1an inden for 70 pct. af den
verdi, som skibet til brug for sikkerhedsstillel-
sen er fastsat til. Lobetiden for de ydede 1&n kan
hejst udgere 15 &r pa lanets udbetalingstids-
punkt, For byggelan kan lobetiden hgjst udgere
4 &r regnet fra tidspunktet fra forste udbetaling.
Fastsattelse af lobetiden for 1an skal ske under
hensyntagen til skibstypens gennemsnitlige le-
vetid og det konkretes skibs alder og stand m.v.

§ 152 g. I pengeinstitutter skal der fores regi-
stre over aktiver omfattet af §§ 152 a og 152 b
samt over finansielle instrumenter, der opfylder
betingelserne i stk. 2. Et pengeinstitut kan fore et
eller flere registre. Et register mé ikke indeholde
aktiver, der bade har sikkerhed i fast ejendom og
skibe.

Stk. 2. Finansielle instrumenter ma alene indgé
i et register over aktiver, hvis de anvendes til at
afdakke risici mellem aktiver i registret pa den
ene side og de udstedte serligt dekkede obliga-
tioner pa den anden side, og hvor det i aftalen om
det finansielle instrument er bestemt, at pengein-
stituttets betalingsstandsning eller konkurs ikke
er misligholdelsesgrund.

Stk. 3. Aktiver, herunder finansielle instru-
menter, i et register tjener til fyldestgerelse af in-
dehaverne af de sarligt deekkede obligationer og
de modparter med hvem de finansielle instru-
menter er indgdet, samt herefter til fyldestgerel-
se af 1an optaget efter § 152 b, stk. 1.

Stk. 4. Pengeinstituttet indberetter til Finans-
tilsynet, hvilke aktiver m.v. der indgar i registret.
Finanstilsynet eller den, ‘Finanstilsynet bemyn-
diger hertil, kontrollerer tilstedeveerelsen af dis-
se aktiver.

§ 152 h. Finanstilsynet fastsetter nermere
regler om
1) verdianssttelsen af de udstedte serligt
dzkkede obligationer og den lgbende opge-
relse af aktivernes verdi i forhold til de ser-
ligt deekkede obligationer,
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2) verdiansattelsen af de aktiver, der ligger til
sikkerhed for udstedelse af serligt dekkede
obligationer, jf. § 152 ¢, stk. 1, .~

3) under hvilke betingelser, der kan ydes byg-
gelén til ny- eller ombygning af skibe, jf. §

_ 152 ¢, stk. 1, nr. 2,
4) indretning, registrering og kontrol af tilste-
. deveerelsen af aktiverne i reglstrene Jf §
152 ¢,

5) pengemstltutters .ydelse af l&n finansieret
ved udstedelse af serligt deekkede obligatio-
ner med pant i fast ejendom i tilfeelde, hvor
der ikke foreligger et anmeerkningsfrit ting-
lyst pantebrev samt hvilke alternative sik-
kerhedsstillelser, der kan stilles i sadanne
tilfeelde og

6) begrensning af risici i forbindelse med ud-
stedelse af serligt dekkede obligationer,
herunder renterisici, valutarisici og options-
risici.«

5.18 162, stk. 1, nr. 3, indsettes efter »Realkre-

ditobligationer«: », serligt deekkede realkredit-

- obligationer og szrligt dekkede obligationer ud-

stedt af realkreditinstitutter, pengeinstitutter el-
ler skibsfinansieringsinstituttet«.

6.1§ 171, stk. 1, 0g § 172, stk. 1, @ndres »§ 124,
stk. 1 og 4,« til: »§ 124, stk. 1 og 4-6,«.

7.1$ 173, stk. 1 og § 174, stk. 1, ®ndres »§ 125,
stk. 2 og 7,« til: »§ 125, stk. 1 og 7-9,«.

8.1 § 224 indsettes efter stk. 2 som nyt stykke:
»Stk. 3. Har et pengeinstitut eller realkreditin-

stitut tilladelse til at udstede sarligt dekkede ob-

ligationer, kan tilladelsen inddrages, hvis

1) pengeinstituttet gor sig skyldig i grove eller
gentagne overtradelser af §§ 152 a-152 g el-
ler regler fastsat i medfer af § 16 a, stk. 4, el-
ler § 152 h,

2) realkreditinstituttet gor sig skyldig i grove

eller gentagne overtredelser af §§ 33 a-33 e
. ilov om realkreditlan og realkreditobligati-
oner m.v. eller regler fastsat i medfor af § 16
a, stk. 4, i denne lov eller § 33 fi lov om re-
“alkreditlén og realkreditobligationer m.v.,
eller
3) udstedelse af saerhgt dakkede obligationer
ikke er pabegyndt senest 12 méneder efter,
at Finanstilsynet har meddelt instituttet tilla-
delse.«
Stk. 3 og 4 bliver herefter stk. 4 og 5.

9.1 § 226, stk. 1, ®ndres »§§ 223-225« til: »§
223, § 224, stk. 1,2, 4 og 5 og § 225«.

10.1 § 226, stk: 2; eendres »§ 224, stk. 2 og 3« til:

»§ 224, stk. 2 og 4«.

11. Efter § 247 indsettes for overskriften »Seer-
lige regler for forsikringsselskaber om genop-
rettelse og andre foranstaltninger«:

»§ 247 a. Inddrager Fmanstllsynet-et pengein-
stituts tilladelse efter § 224, stk. 1, or. 1 eller 2,
indgiver Finanstilsynet efter § 234, stk. 1, eller
pengeinstituttet begaering om konkurs eller er-
kleres pengeinstituttet efter begering af andre
konkurs, traeffer Finanstilsynet beslutning om, at
pengeinstituttets tilbagebetaling til indehaverne
af serligt deekkede obligationer udstedt af pen-
geinstituttet tages undér administration. Finans-
tilsynet kan i situationer omfattet af § 224, stk. 3,
nr. 1, ligeledes traeffe beslutning om, at pengein-
stituttets tilbagebetaling til indehaverne af ser-

- ligt deekkede obligationer udstedt af pengeinsti-

tuttet tages under administration. Finanstilsynet
udnavner samtidig en administrator til i felles-
skab med eventuelle medadministratorer at fore-
std administrationen af tilbagebetalingen til in-
dehaverne af serligt dekkede obligationer.

Stk. 2. Nér et pengeinstituts tilbagebetaling til -
indehaverne af serligt deekkede obligationer ud-
stedt af pengeinstituttet tages under administra- -
tion, skal Finanstilsynet foranledige, at beslut-
ningerne om administrationens ivarksettelse og
administrators udnavnelse registreres eller pé
anden méade offentliggeres i Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen. Administrationsboet skal endvi-
dere underrette lantagerne om, at fremtidige be-
talinger vedrerende den enkelte lantagers. ydel-
ser p& lanet kun kan ske til administrationsboet
med frigorende virkning.

Stk. 3. Administrator kan udpege en eller flere
medadministratorer med indsigt i forhold, som

“er relevante for administrationen.

Stk. 4. Honorar til administratorerne og andre
udgifter i forbindelse med administrationen ud-
redes af administrationsboet. Honorarsterrelsen
fastsattes efter forhandling med Finanstilsynet.

Stk. 5. Administrationsboet er underlagt Fi-
nanstilsynets tilsyn.

§ 247 b. Ved administrationens begyndelse
skal de registrerede aktiver, jf. § 152 g, stk. 1,
straks overlades til administrationsboet. Admi-
nistrationsboet ved administrator skal vere be-
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rettiget til at rdde over disse aktiver. For s& vidt
angér fondsaktiver skal dette registreres ien
veerdipapircentral, for s& vidt angér rettlgheder
over fast ejendom skal dette tinglyses i tingbo-
gen, og for sa vidt angér skibe skal dette registre-
res i et skibsregister.

Stk. 2. Erkleeres et pengeinstitut konkurs, over-
lader kurator straks de aktiver, der er neevnt i stk.
I til administrator. _

Stk. 3. Administrator skal lade de registrerede
aktiver vurdere i overensstemmelse med regler
fastsat i medfer af § 152 h, nr. 2.

- Stk. 4. Administrationsboet kan ikke afsluttes,’

for samtlige de obligationer, som aktiverne i re-
gisteret ligger til sikkerhed for, er indfriet og de
finansielle instrumenter er forfaldet.

Stk. 5. Erkleeres et pengeinstitut konkurs efter,
- at administrationen er begyndt, far konkursen in-
gen virkning for administrationsboet.

Stk. 6.- Administrator skal forvalte de aktiver,-

der er modtaget fra pengeinstituttet, og kan hos
pengeinstituttet, eventuelt ved fogedens hjlp,
krave alt til administrationen nedvendigt mate-
riale udleveret.

§ 247 c. Erklzres et pengeinstitut konkurs, el-
ler overholder et pengeinstitut ikke forpligtelsen
til at stille supplerende sikkerhed efter § 152 a,
stk. 2, kan dette ikke af indehaverne af de seerligt
dzkkede obligationer eller af langlvere efter §
152 b, stk. 1, geres geeldende som &rsag til forti-
dig indfrielse af betalingsforpligtelser. Det frata-
ger heller ikke lantagerne, hvis 1an er ydet pa
grundlag af de serligt dekkede obligationer,
disses eventuelle ret til at foretage hel eller del-
vis indfrielse af ldnet i overensstemmelse med
indfrielsesvilkér, der gelder for lanet.

§ 247 d. Erkleres et pengeinstitut konkurs, an-
vendes aktiverne iregisteret, herunder finansiel-
le instrumenter, opgjort efter fradrag af udgifter
til administrator, til betaling af krav fra indeha-
verne af de -sarligt dakkede obligationer og
modparter pa de finansielle instrumenter, som de
registrerede aktiver og aftaler ligger fil grund
for. Herefter deekkes l&n, som pengeinstituttet
har optaget til brug for at stille supplerende sik-
kerhed, jf. § 152 b, stk. 1. Overskydende midler
indgér i konkursmassen, jf. § 32 i konkursloven.

Stk. 2. De enkelte indehavere af serligt dek-
kede obligationer, modparter p& de finansielle
instrumenter samt langivere efter § 152 b, stk. 1,
kan ikke gore krav geeldende mod boet. Derimod

kan administrator pa administrationsboets vegne
anmelde krav over for boet pa, hvad der efter
vurderingen mangler til at fyldestgore indeha-
verne af de serligt dekkede obligationer, mod-
parter pa de finansielle instrumenter og langive-
re efter § 152 b samt krav pé de renter, der er pa-
lobet de nevnte fordringer fra konkursdekretets
afsigelse, for at obligationsindehaverne, mod-
parter pé de finansielle instrumenter samt langi-
vere efter § 152 b kan blive fyldestgjort.

Stk. 3. Er midlerne i registeret utilstraekkelige
til fyldestgorelse af indehaverne af de serligt
dekkede obligationer og modparter pa de regi-
strerede finansielle instrumenter samt til dak-
ning af geld, som pengeinstituttet har optaget til
brug for at stille supplerende sikkerhed, jf. § 152
b, stk. 1, kan administrator ved administrations-

boets afslutning anmelde udakkede restkrav i
-pengeinstituttets konkursmasse som simple

krav.
Stk. 4. Eventuelle overskydende midler i et re-

gister kan ikke overfores til andre registre, men .

skal overfores til konkursboet.

Stk. 5. Modregning fra en fordringshaver som
omhandlet i konkurslovens § 42 kan ikke finde
sted til opfyldelse af en fordring, som tilkommer
pengeinstituttet og som vedrerer 1&n optaget pa
baggrund af serligt dekkede obligationer ud-
stedt af pengeinstituttet.

§ 247 e. Provenu fra lan, som pengeinstitutter
har optaget til brug for kravet om at stille supple-
rende sikkerhed, jf. § 152 a, stk. 2, der ikke ind-
gar i et register, skal i tilfeelde af pengeinstitut-
tets konkurs tjene til deekning af indehaverne af
de sarligt dekkede obligationer og modparter
p& de finansielle instrumenter i det register,
hvortil lanet er optaget til brug for at stille sup-
plerende sikkerhed. Eventuelle overskydende
midler skal udbetales til 1&ngiver.

§247 1. Indehavere af obligationer, der har mi-
stet betegnelsen sarligt dekkede obllgatloner
jf. § 152 a, stk. 3, 1. pkt., og modparter pa de re-
gistrerede aftaler om finansielle instrumenter,
som de registrerede aktiver og aftaler ligger til
grund. for, bevarer den konkursretlige stilling,
som tildeles indehavere af sarligt daekkede obli-
gationer og finansielle -modparter, jf. § 247 d,
stk. 1, 1. pkt. Tilsvarende galder 1&n, som pen-
geinstituttet har optaget til brug for at stille sup-
plerende sikkerhed, jf. § 152 b.
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Stk. 2. Eventuelle restkrav anmeldes af admi-
nistrator i pengeinstituttets konkursbo som
simple krav.

Stk. 3. Reglerne i § 152 a, stk. 1, 1. pkt., §§ 152
b-152 h og §§ 247 a-247 e finder tilsvarende an-
vendelse for obligationer, der har mistet beteg-
nelsen serligt dekkede obligationer, jf. § 152 a,
stk. 3, samt finansielle instrumenter knyttet her-
til.«

12.1§ 253, stk. 1, ndres »§ 224, stk. 1,nr. 1 og
2, og stk. 4« til: »§ 224, stk. 1, nr. 1 og 2 og stk.
5«.

13. 1 § 373, stk. 1, indsettes efter »§ 11, stk. 1-
4,¢:»§ 16 a, stk. 2, § 16 b, stk. 2, «.

14.1 § 373, stk. 2, indseettes efter »Overtraedelse
af bestemmelserne i«: »§ 16 ¢, § 16 d, stk. 1, §
16 f, stk. 1-3,«.

15.1§ 373, stk. 2, eendres »§§ 122, 123, 158, 159
og 167« til: »§§ 122 og 123, § 152 a, stk. 1, 1.
pkt., § 152 ¢, stk. 2, § 152 e, stk. 1, § 152 g, stk.
1, 1. 0g 3. pkt., stk. 2 og 4, §§ 158, 159 og 167«.

16.1 ¢ 373, stk. 2, indsattes som 2. pkt.:
»Pa samme mAade straffes overtredelse af
meddelelsespligten i § 152 a, stk. 2, 1. pkt.«

17. 1 bilag 3 indsettes efter nr. 1 som nyt num-

mer:

»2) Ydelse af 1&n uden pant i fast ejendom til of-
fentlige myndigheder eller mod selvskyld-
nerkaution fra en offentlig myndighed.«

Nr. 2 og 3 bliver herefter nr. 3 og 4.

§2
I lov nr. 454 af 10. juni 2003 om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v., som @ndret ved §

105 ilov nr. 90 af 31. januar 2007, foretages fol-
gende ndringer:

1. Som fodnote til lovens titel indsattes:

»1) Loven indeholder bestemmelser, der gen-
nemforer dele af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006
om adgang til at optage og udeve virksom-
hed som kreditinstitut (omarbejdning), (EU-
Tidende 2006 nr. L. 177, s. 1).«

2.18 1, stk. 1, 1. pkt., indsettes efter »Denne lov
finder anvendelse pa realkreditobligationer«: »,
serligt dekkede realkreditobligationer, sarligt
dekkede obligationer«.

3. § 2, stk. 1, affattes séledes:

»Realkreditldn ydes mod registreret pant i fast
ejendom efter reglerne i dette kapitel. Lan uden
pant i fast ejendom kan ydes til offentlige myn-
digheder eller mod selvskyldnerkaution fra en
offentlig myndighed, som naevnti § 152 ¢, stk. 1,
nr. 3-5, i lov om finansiel virksomhed.«

4. § 6 ophaxves.

5.1 ¢ 8 indsettes efter stk. 5 som nyt stykke:

»Stk. 6. 1 det omfang et 1an er udstedt pa
grundlag af serligt dekkede realkreditobligatio-
ner og serligt daekkede obligationer, kan der ske
udbetaling af 1anet for.endelig tinglysning jf. stk.
1-5, hvis der stilles sikkerhed herfor i overens-
stemmelse med § 152 ¢, stk. 1, nr. 3-7, i lov om
finansiel virksomhed. Hvis sikkerheden stilles i
form af en garanti fra et pengeinstitut, vil garan-
tien vaere omfattet af den 15 pct.-granse, som
folger af § 152 ¢, stk. 1, nr. 6-7, i lov om finansiel
virksomhed.«

Stk. 6 bliver herefter stk. 7.

6.1 § 8, stk. 6, der bliver stk. 7, endres »stk. 1-
5« til: »stk. 1-6«.

7. § 19 affattes séledes:

»§ 19. Realkreditobligationer udstedt for den
1. juli 2007 skal veere omszttelige massegeelds-
breve optaget til handel pé regulerede markeder
i lande inden for den Europaiske Union eller

_ lande, som Fallesskabet har indget aftale med

pa det finansielle omréde, eller tilsvarende mar-
keder i andre lande.«

8. § 20, stk. 1, affattes séledes:

»Midler fremkommet ved udstedelse af real-
kreditobligationer eller szerligt daekkede realkre-
ditobligationer eller andre veerdipapirer kan ale-
ne anvendes til udlan mod pant i fast ejendom el-
ler til udlan til offentlig myndighed eller mod
selvskyldnergaranti fra en offentlig myndighed,
jf. dog stk. 2 og 3. Der kan dog stilles suppleren-
de sikkerhed for serligt deekkede realkreditobli-
gationer i overensstemmelse med § 33 d, stk. 1.«

9. § 21 affattes séledes:

»§ 21. Finanstilsynet fastsatter n@rmere reg-
ler om begransning af risici i forbindelse med
udstedelse af realkreditobligationer, sarligt
deekkede realkreditobligationer, serligt daekke-
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de obligationer og andre verdipapirer, herunder
renterisici; valutarisici og optionsrisici.«

10.1 § 26 indszttes efter stk. 3 som nyt stykke:
»Stk. 4. Finansielle instrumenter m& alene

medregnes som aktiver eller passiver i en serie -

eller en gruppe af serier med seriereservefond,
hvis de anvendes til at afdekke risici mellem ak-
tiver vedrerende pa den ene side serien og p& den
anden side de udstedte realkreditobligationer,
serligt dekkede realkreditobligationer og ser-
ligt deekkede obligationer, hvis det i aftalen om
det finansielle instrument er bestemt, at realkre-
ditinstituttets betalingsstandsning -eller konkurs
ikke er misligholdelsesgrund.«

Stk. 4 bliver herefter stk. 5.

1.1 §27 stk 1, 1. pkt., § 28, § 29, stk. 1, § 31,
2. pkt., § 32, stk. 1, 1. pkt., og § 32, stk. 2, 1. og
3. pkt., indsattes efter »realkreditobligationer«:
», serligt dekkede realkreditobligationer, ser-
ligt dekkede obligationer«.

12.1§ 27, stk. 1, indszttes efter 2. pkt.:

»Herefter deekkes den gaeld, som realkreditin-
stituttet har optaget til brug for at stille supple-
- rende sikkerhed, jf. § 33 e.«

13. I § 27 indsettes som stk. 3:

»Stk. 3. Erkleres et realkreditinstitut konkurs,
sidestilles modparter pd de finansielle instru-
menter indgéet til afdeekning afrisici i en serie af
realkreditobligationer, serligt dekkede realkre-
ditobligationer eller sarligt deekkede obligatio-
ner, jf. § 26, stk. 4, konkursretligt med indeha-
verne af realkreditobligationer, serligt dekkede
realkreditobligationer eller serligt deekkede ob-
ligationer i den pageldende serie, jf. stk. 1, 1.
pkt., og §§ 31 og 32«

14. Efter § 27 indsettes:

»§ 27 a. Indehavere af obligationer, der har
mistet betegnelsen serligt dekkede realkredit-
obligationer eller serligt dekkede obligationer,
jf. § 33 d, stk. 2, og modparter pa de finansielle
instrumenter, bevarer den konkursretlige stil-
ling, som tildeles indehavere af sarligt deekkede
realkreditobligationer, szrligt dekkede obligati-
oner og finansielle modparter. Tilsvarende gal-
der dekning af geld, som realkreditinstituttet
har optaget til brug for at stille supplerende sik-
kerhed, jf. § 33 e.

Stk. 2. Reglerne i §§ 27 b og 28-33 finder til-
svarende anvendelse for obligationer, der har
mistet betegnelsen sarligt dekkede realkredit-
obligationer eller serligt deekkede obligationer
samt finansielle instrumenter knyttet hertil.

. §27 b. Provenu fra l&n, som realkreditinstitut-
ter har optaget til brug for kravet om at stille sup-
plerende sikkerhed, jf. § 33 d, stk. 1, der ikke
indgér i en serie, skal i tilfeelde af realkreditinsti-
tuttets konkurs tjene til dekning af indehaverne
af de sarligt dekkede obligationer eller serligt
dzkkede realkreditobligationer og modparter pa
de finansielle instrumenter i den serie, hvortil 13-
net er optaget til brug for at stille supplerende
sikkerhed. Eventuelle overskydende mldler skal
udbetales til langlver «

15.1528 1ndsaettes som stk. 2:

»Stk. 2. Overholder et realkreditinstitut ikke
forpligtelsen i § 33 d, stk. 1, kan dette ikke af in-
dehaverne af seerligt deekkede realkreditobligati-
oner eller serligt dekkede obligationer geres
geeldende som &rsag til fortidig indfrielse af be-
talingsforpligtelser.«

16. Efter § 33 indszttes:

»Kapitel 4 a

Seerligt dekkede realkreditobligationer og
seerligt deekkede obligationer

§ 33 a. Realkreditinstitutter kan finansiere ud-
18n, jf. § 2, stk. 1, ved udstedelse af serligt deek-
kede realkreditobligationer, hvis instituttet har
tilladelse efter § 16 a, stk 1, i lov om finansiel
virksomhed.

Stk. 2. Ydelse af 1an finansieret med saerhgt
daekkede realkreditobligationer skal ske i s@r-
skilte serier med seriereservefond.

* Stk. 3. Vardien af de aktiver, der daekker de
udstedte serligt dekkede realkreditobligationer,
skal til enhver tid mindst svare til vaerdien af de
udstedte serligt dekkede realkreditobligationer,
og pantsikkerheden for det enkelte 1&n skal til
enhver tid overholde l&negrensen herfor,

§ 33 b. Realkreditinstitutter kan finansiere ud-
14n mod sikkerhed i de aktivtyper, der er opreg-
neti§ 152 c, stk. 1, nr. 1 og 3-7, i lov om finan-
siel virksomhed ved udstedelse af serligt dek-
kede obligationer, hvis instituttet har tilladelse
efter § 16 a, stk. 1, i lov om finansiel virksom-
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hed. § 152 ¢, stk. 3, i lov om. finansiel virksom-
hed finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Ydelse af 1an finansieret med serligt
dekkede obligationer skal ske i szerskilte. serier
med seriereservefond.

Stk. 3. Verdien af de aktiver, der dakker de
udstedte serligt dekkede obligationer, skal til
enhver tid mindst svare til veerdien af de udstedte
serligt dekkede obligationer, og pantsikkerhe-
den for det enkelte lan skal til enhver tid over-
holde lanegransen herfor.

§ 33 c. For lan finansieret med serligt dekke-
de realkreditobligationer eller seerligt dekkede
obligationer geelder de lebetider, afdragsprofiler
og lanegreenser, der er fastsat i §§ 3-5.

Stk. 2. For 1an finansieret med serligt dekkede
realkreditobligationer eller serligt deekkede ob-
ligationer mod sikkerhed i ejendomme omfattet
af § 5, stk. 1, geelder §§ 3 og 4 ikke, hvis lane-
grensen 1kke overstiger 75 pct.

Stk. 3. For 1an finansieret med seerligt dekkede
realkreditobligationer eller serligt deekkede ob-
ligationer til erhvervsejendomme omfattet af §
5, stk. 3, nr. 2 og 3, geelder, at ldnegransen pa 60
pct. kan forhgjes til 70 pct., hvis der stilles sup-
plerende sikkerhed p& mindst 10 pct. for den del
af lanet, der overstiger 60 pct. af ejendommens
veerdi. For 1&n finansieret med seerligt deekkede
realkreditobligationer eller serligt dekkede ob-
ligationer til ejendomme omfattet af § 5, stk. 2,
kan l&negraensen pd 70 pct. kun udnyttes, hvis
der stilles supplerende sikkerhed pa mindst 10
pct. for den del af 14net, der overstiger 60 pct. af
ejendommens verdi.

Stk. 4. Tilbehor omfattet af § 38 i tinglysnings-
loven kan indgd ved verdiansettelsen af fast
ejendom.

Stk. 5. Indretninger indlagt i en erhvervsejen-
dom til brug for dennes drift, kan indga ved ver-
diansettelsen. Ved landbrugsejendomme kan
den til ejendommen herende besetning, i det
omfang besetningen indgér i den kontinuerlige
produktion, endvidere indgé ved veerdiansattel-
sen. Ved beléning af landbrugsejendomme kan
veerdien af besetning, der indgar i den kontinu-
erlige produktion, maksimalt indgd med 30 pct.
af veerdien af jord og bygninger.

Stk. 6. Lan med pant i fast ejendom ydet pé
grundlag af udstedelse af serligt dekkede real-
kreditobligationer eller seerligt dekkede obliga-
tioner skal sikres ved seerskilt pantebrev og mé
ikke ydes mod sikkerhedsstillelse i form af ejer-

pantebreve og skadeslesbreve, jf. dog stk. 7 og 8.
Det skal fremgé af pantebrevet, at det kan ligge
til sikkerhed for et 1&n finansieret ved udstedelse
af serligt dekkede realkreditobligationer eller
serligt dekkede obligationer.

Stk. 7. Pantebreve i fast ejendom, der er ting-
lyst for den 1. juli 2007, kan ligge til sikkerhed
for 1an finansieret ved udstedelse af seerligt dek-
kede realkreditobligationer eller serligt deekke-
de-obligationer. Uanset 1. pkt. kan ejerpantebre-
ve og skadeslasbreve dog ikke ligge til sikker-
hed for 14n finansieret ved udstedelse af sarligt
deekkede realkreditobligationer.

Stk. 8. Finanstilsynet kan dispensere fra stk. 6
ved 1an, der ydes til fast ejendom, der er belig-
gende uden for Danmark, Fereerne og Greon-
land.

§ 33 d. Hvis verdien af de aktiver, der er
naevnt i § 33 a, stk. 3, og § 33 b, stk. 3, ikke len-
gere mindst svarer til veerdien af de udstedte seer-
ligt deekkede realkreditobligationer eller sarligt
dekkede obligationer eller ikke overholder l&ne-
granserne herfor, skal realkreditinstituttet straks
stille supplerende sikkerhed til opfyldelse af kra-
vet samt give Finanstilsynet meddelelse herom.
Supplerende sikkerhed skal stilles i form af de
aktivtyper, der-er opregnet i § 152 c, stk. 1, nr. 1
og 3-7, i lov om finansiel virksomhed. § 152 c,
stk. 3, i lov om finansiel virksomhed finder til-
svarende anvendelse. Pligten til at stille supple-
rende sikkerhed samt udgifterne hertil kan for
14n udbudt i Danmark ikke paleegges de lantage-
re, hvis faldende ejendomsverdier har udlest
kravet om den supplerende sikkerhedsstillelse.

Stk. 2. Hvis realkreditinstituttet ikke stiller
supplerende sikkerhed efter stk. 1, 1. pkt., mister
alle obligationer udstedt i den pageldende serie
med seriereservefond betegnelsen serligt deek-
kede realkreditobligationer eller serligt dekke-
de obligationer. Obligationer, der mister beteg-
nelsen swrligt dakkede realkreditobligationer
kan betegnes realkreditobligationer, hvis de op-
fylder lovgivningens krav til realkreditobligatio-
ner.

Stk. 3. Hvis obligationerne efterfelgende pa ny
opfylder kravene til serligt dekkede realkredit-
obligationer eller szrligt daekkede obligationer,
kan Finanstilsynet tillade, at obligationerne pd
ny betegnes seerligt deekkede realkreditobligati-
oner eller szrligt dekkede obligationer.

Stk. 4. Sikkerhed stillet i henhold til stk. 1, kan
ikke omstedes efter konkurslovens § 70 eller §
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72. Omstedelse kan dog ske efter de navnte be-
stemmelser, hvis sikkerhedsstillelsen konkret
ikke fremstod som ordinzr.

§ 33 e. Realkreditinstitutter, der har faet tilla-
delse til at udstede serlig dekkede obligationer,
kan optage 1an til brug for at opfylde krav om at
stille supplerende sikkerhed.

Stk. 2. Det skal fremga af 1&neaftalen, hvilken
serie med seriereservefond lanemidlerne optaget
efter stk. 1 kan henfores til.

Stk. 3. Lanmidler optaget efter stk. 1 skal pla-
ceres i de-aktivtyper; derernevnt i § 152 c, stk.
1, nr. 1 og 3-7; i lov om’finansiel virksomhed.
Aktiverne skal fra det tidspunkt, hvor lanet opta-
ges, placeres pa en serskilt konto, i et serskilt
depot eller pd anden méde merkes som hidre-
rende fra det pdgzldende 1an. Nér aktiverne an-
vendes som supplerende sikkerhed, skal de ind-
gé i den pagwldende serie med seriereservefond.

§ 33 {. Finanstilsynet fastsatter neermere reg-

ler om

1) verdiansattelse af de udstedte sarligt dak-
kede realkreditobligationer eller serligt
dekkede obligationer og den lebende opge-
relse af aktivernes verdi i forhold til de ser-
ligt deekkede realkreditobligationer eller de
seerligt deekkede obligationer, og

2) verdiansettelse af de aktiver, der ligger til
sikkerhed for udstedelse af szrligt dekkede
realkredit obligationer eller serligt deekkede
obligationer.«

17. Efter § 36 indsattes:

»§ 36 a. Qkonomi- og erhvervsministeren
fastsaetter neermere regler om anvendelse af digi-
tal kommunikation, herunder elektronisk signa-
tur, ved udveksling af information efter denne
lov mellem borgere og virksomheder pa den ene
side og den offentlige forvaltning p& den anden
side samt om opbevaring af information.«

18.1§ 39, stk. 1, eendres »§ 2, stk. 1 og stk. 2, 1.
pkt.« til: »§ 2, stk. 1«. -

19.1 § 39 indszttes efter stk. 1 som nyt stykke:
»Stk. 2. Overtradelse af § 2, stk. 2, 1. pkt., §
26, stk. 4, § 33 a, stk. 2, § 33 b, stk. 2, 0g § 33 ¢,
stk. 6, straffes med bgde. P4 samme made straf-
fes overtraedelse af meddelelsesphgten i § 334,
stk. 1, 1. pkt.«
--Stk. 2-4 bliver herefter stk. 3 5.
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§3

I lov om et skibsfinansieringsinstitut, jf. lov-
bekendtgarelse nr. 745 af 19. juli 20035, foretages
felgende @ndringer:

1. Som fodrnote til lovens titel indseettes:

»1) Loven indeholder bestemmelser, der gen-
nemferer dele af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006
om adgang til at optage og udeve virksom-
hed som kreditinstitut (omarbejdning), (EU-
Tidende 2006 nr. L 177, s. 1).«

2. § 2-oph®ves.
3. Efter § 2 indsettes:

»§ 2 a. Instituttet kan udstede skibskreditobli-
gationer.

§ 2 b. Instituttet kan udstede andre obligatio-
ner end skibskreditobligationer og serligt dak-
kede obligationer.

§ 2 c. Gkonomi- og erhvervsministeren kan
tillade instituttet at udstede seerligt daekkede ob-
ligationer.
Stk. 2. Har instituttet tilladelse til at udstede
serligt dekkede obligationer, kan tilladelsen
inddrages, hvis
1) instituttet ger sig skyldig i grove eller gen-
tagne overtradelser af §§ 2.d, 21 og 2 j eller
regler vedrerende serligt daekkede obligati-
oner fastsat i medfer af § 5, eller

2) udstedelse af serligt dekkede obligationer
ikke er pdbegyndt senest 12 méneder efter,
atinstituttet er meddelt tilladelse efter stk. 1.

§ 2 d. Instituttet kan finansiere udlén mod sik-
kerhed i de aktivtyper, der er opregnet i § 152 c,
stk. 1, nr. 2-7, i lov om finansiel virksomhed ved
udstedelse af swrligt dekkede obligationer. §
152 ¢, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed fin-
der tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Verdien af de aktiver, der dekker de
udstedte serligt deekkede obligationer, skal til
enhver tid mindst svare til veerdien af de udstedte
seerligt dekkede obligationer, og pantsikkerhe-
den for det enkelte 1an skal til enhver tid over-
holde lanegraensen herfor.

§ 2 e. Udstedelse af skibskreditobligationer
kan ske i s@rskilte kapitalcentre. Udstedelse af
sarligt dekkede obligationer skal ske i serskilte
kapitalcentre. Udstedelse af skibskreditobligati-

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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oner og serligt dekkede obligationer méa ikke

ske i samme kapitalcenter.

~ Stk. 2. Indehaverne af obllgatlonerne kan ale-
ne rette deres krav mod det pageldende kapital-

center, jf. dog § 3 ¢, stk. 5.

§ 2 f. For lanet haefter lantager personligt over
for kapitalcentret henholdsvis instituttet i evrigt.
Endvidere kan kapitalcentret henholdsvis insti-
tuttet i ovrigt sege sig fyldestgjort for lanet i det
pantsatte.

Stk. 2. For de fmphgtelser instituttet i gvrigt
har pétaget sig, heefter kapitalcentrene og lanta-
gerne ikke.

§ 2 g. Et kapitalcenters indtaegter bestér af ren-
te og lignende indteegter af pantebreve, gebyrer,
indteegter vedrerende finansielle instrumenter
og lignende indtzgter samt afkast af kapitalcen-
trets aktiver og ikkebalanceforte poster.

Stk. 2. Et kapitalcenters udgifter bestar af rente
og lignende udgifter af udstedte obligationer,
udgifter til administration m.v., udgifter vedre-
rende finansielle instrumenter, udgifter forbun-
det med optagelse og forrentning af hybrid ker-
nekapital og ansvarlig ldnekapital, tab og hen-
sattelser til sandsynliggjorte tab pa kapitalcen-
trets aktiver og ikkebalanceforte poster samt an-
delen af instituttets skat.

§ 2 h. Kapitalcentrets midler skal holdes ad-

skilt fra evrige midler i instituttet.

Stk. 2. Der skal overferes midler til et kapital-
center fra instituttet i gvrigt, hvis det er nodven-
digt for at opfylde solvenskravet til kapitalcen-
tret, medmindre en sédan overfersel medforer, at
instituttet i gvrigt ikke leengere vil kunne opfylde
solvenskravet.

Stk. 3. Instituttet kan overfore midler fra et ka-
pitalcenter til instituttet i gvrigt, hvis kapitalcen-
teret er eller bliver sterre end kraevet.

Stk. 4. Finansielle instrumenter mé alene med-
regnes som aktiver eller passiver i et kapitalcen-
ter, hvis de anvendes til at afdeekke risici mellem
aktiver vedrerende kapitalcentret pa den ene side
og de udstedte skibskreditobligationer eller sar-
ligt deekkede obligationer pa den anden side, og
hvor det i aftalen om det finansielle instrument
er bestemt, at instituttets betalingsstandsning el-
ler konkurs ikke er misligholdelsesgrund.

§ 2 i. Hvis veerdien af de aktiver, der er nevnt
i § 2 d, stk. 2, ikke leengere mindst svarer til vaer-
dien af de udstedte serligt deekkede obligationer

eller ikke overholder l&negrensen herfor, skal
instituttet straks stille supplerende sikkerhed til
opfyldelse af kravet og give Finanstilsynet med-
delelse herom. Supplerende sikkerhed skal stil-
les i form af de aktivtyper, der er opregnet i §
152 ¢, stk. 1, or. 2-7, i lov om finansiel virksom-
hed. § 152 c, stk. 3, i lov om finansiel virksom-
hed finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Hvis instituttet ikke stiller supplerende
sikkerhed efter stk. 1, 1. pkt., mister alle obliga-
tioner udstedt i det pageeldende kapitalcenter be-
tegnelsen serligt dekkede obligationer.

Stk. 3. Hvis obligationerne efterfolgende pa ny
opfylder kravene til serligt deekkede obligatio-
ner, kan Finanstilsynet tillade, at obligationerne
pé ny betegnes serligt dekkede obligationer.

Stk. 4. Sikkerhed stillet i henhold til stk. 1 kan
ikke omstpdes efter § 70 eller § 72 i konkurslo-
ven. Omstodelse kan dog ske efter de naevnte be-
stemmelser, hvis sikkerhedsstillelsen konkret
ikke fremstod som ordinzr.

§ 2 j. Instituttet kan optage 1an til brug for-at
opfylde krav om at stille supplerende sikkerhed,
jf. § 21, stk. 1.

Stk. 2. Det skal fremgé af l&neaftalen, hvilket
kapitalcenter lanemidlerne optaget- efter stk. 1
kan henfores til.

Stk. 3. Lanemidler optaget efter stk. 1 skal pla-
ceres i de aktivtyper, der er naevnt i § 152 c, stk.
1, ar. 2-7, i lov om finansiel virksomhed. Akti-
verne skal fra det tidspunkt, hvor l&net optages,
placeres pé en serskilt konto, i et seerskilt depot
eller pa anden made meerkes som hidrerende fia
det pageeldende lan. Nér aktiverne anvendes som
supplerende sikkerhed, skal de indga i det pa-
gaeldende kapitalcenter.«

4. § 3a ophaves og i stedet indsattes:

»§ 3 a. Erkleres instituttet konkurs, anvendes
kapitalcentrenes midler opgjort efter fradrag af
udgifter til konkursboets behandling og lignen-
de, herunder udgifter til kurator, personale m.v.,
til betaling af krav fra indehavere af skibskredit-
obligationer og seerligt dekkede obligationer i
det pageldende kapitalcenter, og krav pa de ren-
ter, der er palebet fra konkursdekretets afsigelse,
pa de nevnte fordringer. Derefter dekkes for-
dringshavere i medfer af § 2 j, stk. 1. Oversky-
dende midler indgér herefter i konkursmassen,
jf. konkurslovens § 32.

Stk. 2. Erklzres instituttet konkurs, anvendes
midlerne opgjort efter fradrag af udgifter til kon-
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kursboets behandling og lignende, herunder ud-
gifter til kurator, personale m.v., i instituttet i gv-
rigt til betaling af krav fra indehavere af kasse-
obligationer og skibskreditobligationer, der ikke
er udstedt gennem et kapitalcenter, og krav pa de
renter, der er pélebet fra konkursdekretets afsi-
gelse, pd de nevnte fordringer. Midler, der an-
vendes efter 1. pkt., kan dog hejst-udgere de til
kasseobligationerne eller skibskreditobligatio-
nerne svarende aktiver, herunder de instituttet
tilherende pantebreve; indskud, vaerdipapirer og
et beleb svarende til 8 pct. af den risikovegtede
vaerdi af de aktiver, der svarer til de kasseobliga-
tioner og skibskreditobligationer, som instituttet
matte have udstedt uden for kapitalcentre. Over-
skydende midler indgar herefter i konkursmas-
sen, jf. konkurslovens § 32.

Stk. 3. Erkleeres instituttet konkurs, sidestilles
modparter pa de finansielle instrumenter indgéet
til afdeekning af risici i et kapitalcenter, jf. § 2 h,
stk. 4, konkursretligt med indehaverne af obliga-
tionerne i det pagaldende kapitalcenter, jf. stk.
1, 1. pkt., og § 3 ¢, stk. 5-7. Modparter pa finan-
sxelle instrumenter indgéet til afdeekning af risici
mellem udlan og kasseobligationer eller skibs-
kreditobligationer, der ikke er udstedt gennem et
kapitalcenter, sidestilles konkursretligt med in-
dehaverne af kasseobligationerne eller skibskre-
ditobligationerne, hvis det i aftalen om det finan-
sielle instrument er bestemt, at instituttets beta-
* lingsstandsning eller konkurs ikke er mislighol-
delsesgrund, jf. stk. 2, og § 3 c, stk. 5-7.

§ 3 b. Indehavere af kasseobligationer, skibs-
kreditobligationer eller serligt dekkede obliga-
tioner kan ikke gere afsigelse af konkursdekret
over instituttet gaeldende som arsag til fertidig
indfrielse af betalingsforpligtelser. Afsigelse af
konkursdekret over instituttet fratager ikke insti-
tuttets lantageres ret til at foretage hel eller del-
vis indfrielse af 18n i overensstemmelse med de
indfrielsesvilkar, der gelder for lanet.

Stk. 2. Overholder instituttet ikke forpligtelsen
i § 21, stk. 1, kan dette ikke af indehaverne af
serligt dekkede obligationer gores galdende
som 4rsag til fortidig indfrielse af betalingsfor-
pligtelser.

§ 3 c. Konkursboet kan ikke erlegge en ydelse
til opfyldelse af krav fra indehavere af kasseob-
ligationer, skibskreditobligationer eller serligt
dakkede obligationer pa et tidligere tidspunkt,

end instituttet var berettiget til at frigere sig ved
erleggelse af ydelsen.

Stk. 2. Konkursboet kan ikke opsige l&neafta-
ler sikret ved pant i skibe i videre omfang; end
det tilkom instituttet.

Stk. 3. Konkursboet kan ikke eendre bidrag og
lignende.

Stk. 4. Modregning fra en fordringshaver som
omhandlet i konkurslovens § 42 kan ikke finde
sted til opfyldelse af en fordring, som tilkommer
instituttet.

Stk. 5. Konkursmassen anvendes til betalmg af
krav i overensstemmelse med reglerne i kon-
kurslovens kapitel 10. Restkrav fra indehavere
af kasseobligationer, skibskreditobligationer og
serligt dekkede obligationer samt krav pa de
renter, der er palebet fra konkursdekretets afsi-
gelse, pa de navnte fordringer betales dog i lige
forhold efter de krav, der er nevnt i konkurslo-
vens § 96, men for de fordringer, der er naevnt i
konkurslovens § 97.

Stk. 6. Ved betalingsstandsning skal instituttet
i videst muligt omfang fortsat opfylde sine beta-
lingsforpligtelser i henhold til krav fra indehave-
re af kasseobligationer, skibskreditobligationer
og serligt dekkede obligationer og krav fra for-
dringshavere i henhold til aftaler om finansielle
instrumenter indgéet af instituttet til at afdekke
risici mellem aktiver og udstedte obligationer
ved forfaldstid, medmindre det beskikkede til-
syn bestemmer andet. Med det beskikkede til-
syns samtykke kan instituttet optage 1an til de i
1. pkt. nevnte betalinger og stille sikkerhed for
sadanne Ian i aktiver bortset fra fordringer sikret
ved pant i skibe. _

Stk. 7. Ved konkurs skal kurator i videst mu-
ligt omfang fortseette eller genoptage honorerin-
gen af instituttets forpligtelser i form af renter og
afdrag over for indehavere af kasseobligationer,
skibskreditobligationer og serligt deekkede obli-
gationer og krav fra fordringshavere i henhold til
aftaler om finansielle instrumenter indgéet af in-
stituttet til at afdekke Tisici mellem aktiver og
udstedte obligationer. I det omfang der ikke er
tilstreekkelige midler, betales renter, for udtraek-
ninger eller anden betaling af afdrag foretages.
Kurator kan optage 1an til betalinger til indeha-
vere af kasseobligationer, skibskreditobligatio-
ner og serligt dekkede obligationer og krav fra
fordringshavere i henhold til aftaler om finan-
sielle instrumenter indgaet af instituttet til at af-
daekke risici mellem aktiver og udstedte obliga-
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tioner og stille sikkerhed for sddanne lan i akti-
ver bortset fra fordringer sikret ved pant i skibe.

Stk. 8. Der kan ikke ske overforsel af midler
fra et kapitalcenter til et andet eller til instituttet
i gvrigt efter anmeldelse af betalingsstandsning
eller afsigelse af konkursdekret.

§ 3 d. Indehavere af obligationer, der har mi-
stet betegnelsen »sarligt dekkede obligationer,
jf. § 21, stk. 2, og modparter pa de finansielle in-
strumenter, bevarer den konkursretlige stilling,
som tildeles indehavere af seerligt deekkede obli-
gationer og finansielle modparter, jf. § 3 a. Til-
svarende gelder daekning af gaeld, som institut-
tet har optaget til brug for at stille supplerende
sikkerhed, jf. § 2 j. '

Stk. 2. Reglerne i §§ 3 b, 3 ¢ og 3 e finder til-
svarende anvendelse for obligationer; der har

~ mistet betegnelsen »serligt deekkede obligatio-

ner« samt finansielle instrumenter knyttet hertil.

§ 3 e. Provenu fra lan, som instituttet har opta-
get til brug for kravet om at stille supplerende
sikkerhed, jf. § 2 j, stk. 1, der ikke indgér i et ka-
pitalcenter, skal i tilfzlde af instituttets konkurs
tjene til deekning af indehaverne af de serligt
dakkede obligationer og modparter pa de finan-
sielle instrumenter i det kapitalcenter, hvortil 18-
net er optaget til brug for at stille supplerende
sikkerhed. Eventuelle overskydende midler skal
udbetales til 1&ngiver.«

5. § 5, stk. 2, affattes séledes:

»Stk. 2. @konomi- og erhvervsministeren kan
fastsatte naermere regler for, hvilke bestemmel-
ser i lov om finansiel virksomhed og lov om re-
alkreditlan og realkreditobligationer m.v. samt
regler fastsat i medfer af disse love, der med de
forngdne tilpasninger skal finde anvendelse pd
instituttet.«

6.1 5 indsettes som stk. 3 og 4:

»Stk. 3. @konomi- og erhvervsministeren fast-
setter nermere regler om anvendelse af digital
kommunikation, herunder elektronisk signatur,
ved udveksling af information efter denne lov
mellem borgere og virksomheder p& den ene
side og den offentlige forvaltning pa den anden
side samt om opbevaring af information.

Stk. 4. Finanstilsynet fasts@tter nermere reg-
ler om
1) péa hvilke betingelser obligationer kan opné

og bevare betegnelsen sarligt deekkede obli-
gationer,

2) lebetider og lanegrenser for 1&n finansieret
ved udstedelse af serligt daeekkede obligatio-
ner,

3) veardiansettelse af de aktiver, der ligger til
sikkerhed for udstedelse af seerligt deekkede
obligationer,

4) verdiansattelse af de udstedte serligt dek-
kede obligationer og den lebende opgerelse
af aktivernes veerdi i forhold til de serligt
dekkede obligationer, og

5) begrensning af risici i forbindelse med obli-
gationsudstedelse, herunder renterisici, va-
lutarisici og optionsrisici.«

7. § 14, stk. 1, affattes saledes:

»Overtreedelse af § 1, stk. 2, § 2 d, stk. 1, § 2
e, stk. 1, 2. og 3. pkt., § 2 h, stk. 1,2 og 4, og §
3, 2. pkt., straffes med bede, medmindre hojere
straf er forskyldt efter anden lovgivning. P4 sam-
me made straffes overtrazdelse af meddelelses-
pligten i § 2 i, stk. 1, 1. pkt.«

8. 1§ 14, stk. 2, indseettes efter »straf af bade«:
weller feengsel indtil 4 maneder, medmindre ho-
jere straf er forskyldt efter anden lovgivning,«.

§4

1 lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v., jf. lovbekendtgerelse nr. 55 af 31.
januar 2006, som @ndret ved § 13 i lov nr. 108
af 7. februar 2007 og § 6 i lov nr. 181 af 28. fe-
bruar 2007, foretages folgende andringer:

1. § 93, stk. 1, affattes sledes:

»§ 93. En investeringsforening eller en afde-
ling m& hgjst investere sin formue i verdipapirer
og pengemarkedsinstrumenter udstedt af samme
emittent eller emittenter i samme koncern inden
for folgende granser:

1) 5 pet. af foreningens eller afdelingens for-
mue. Dog kan denne grense forhgjes til 10
pct. af foreningens eller afdelingens formue,
hvis den samlede veerdi af investeringer, der
overstiger 5 pct., ikke overstiger 40 pct. af
foreningens eller afdelingens formue.

2) 25 pct. af foreningens eller afdelingens for-
mue i obligationer udstedt af KommuneKre-
dit, danske realkreditinstitutter og lignende
kreditinstitutter godkendt af et land, der er
medlem af Den Europeeiske Union, eller et
land, som Fellesskabet har indgéet aftale
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med pé det finansielle omrade, nér institut-
terne er optaget pa en af Kommissienen ud-
arbejdet liste. Hvis en forening eller en afde-
ling investerer mere end 5 pct. af sin formue
i sddanne obligationer udstedt af samme
emittent eller emittenter i samme koncern,
mé den samlede veerdi af sddanne investe-
ringer ikke overstige 80 pct. af forenmgens
~ eller afdelingens formue.

3) 25 pct. af foreningens eller afdelingens for-
mue i serligt dekkede realkreditobligatio-
ner-og serligt dekkede obligationer-udstedt
. af danske pengeinstitutter, realkreditinstitut-
ter eller skibsfinansieringsinstituttet, eller i
tilsvarende serligt dekkede obligationer ud-
stedt af lignende kreditinstitutter godkendt
af et land inden for Den Europaiske Union
eller af et land, som Fallesskabet har indgé-
et aftale med pé det finansielle omrade. Hvis
en forening eller en afdeling investerer mere
end.5 pct. af sin formue i sddanne obligatio-
ner udstedt af samme emittent eller emitten-
ter i samme koncern, ma den samlede veerdi
af sddanne investeringer ikke overstige 80
pet. af foreningens eller afdelingens formue.
4) 35 pct. af foreningens eller afdelingens for-
mue i verdipapirer eller pengemarkedsin-
strumenter udstedt eller garanteret af
a) den danske stat eller et andet zone A-land,
b) lande, som Feellesskabet har indgaet afta-
le med pa det finansielle omréde, eller

¢) en international institution af offentlig ka-
rakter, som et eller flere medlemslande
deltager i, safremt vaerdipapirerne er god—
kendt af F mans‘ulsynet «

2.1 § 94, stk. 1, ®ndres »§ 93, stk. 1, nr. 3,« to
steder til: »§ 93, stk. 1, nr. 4,«.

3. 1§ 106 inds=ttes som stk. 4:

»Stk. 4. En placeringsforening eller-en afde-
ling mé investere sine midler i serligt dekkede
realkreditobligationer og sarligt dekkede obli-
gationer udstedt af danske pengeinstitutter, real-
kreditinstitutter eller skibsfinansieringsinstitut-
tet eller i tilsvarende serligt daekkede obligatio-
ner udstedt af lignende kreditinstitutter godkendt
af et land inden for Den Europaiske Union eller
af et land, som Fellesskabet har indgdet aftale
med pé det finansielle omréde. En placeringsfor-
ening eller en afdeling m& uanset graensen i § 93,
stk. 1, nr. 3, hgjst investere 30 pct. af sin formue

i instrumenter som naevnt i 1. pkt. udstedt af
samme emittent.«

4.1¢ 107, stk. 3, ®ndres »§ 93, stk. 1, nr. 3« til:
»§ 93, stk. 1, or. 4«.

§5
I'lov om Arbejdsmarkedets Tilleegspension, jf.
lovbekendtgerelse nr. 848 af 21. juli 2006, som
endret ved lov nr. 1537 af 20. december 2006, §
1ilovnr. 1587 af 20. december 2006 og § 8 i lov
nr. 108 af 7. februar 2007, foretages folgende
endring:

1.1§ 26 b, stk. 1, nr. 3, indsettes efter »Realkre-
ditobligationer«: », sarligt deekkede realkredit-
obligationer og serligt deekkede obligationer ud-
stedt af realkreditinstitutter, pengeinstitutter el-
ler skibsfinansieringsinstituttet,«.

§6

I'lov om Lenmodtagers Dyrtidsfond, jf. lovbe-
kendtgerelse nr. 939 af 15. september 2004, som
@ndret senest ved § 9 i lov nr. 108 af 7. februar
2007, foretages folgende @ndring:

1.1§ 6 b, stk. 1, nr. 3, indsattes efter »Realkre-
ditobligationer«: », serligt dekkede realkredit-
obligationer og seerligt deekkede obligationer ud-
stedt af realkreditinstitutter, pengeinstitutter el-
ler skibsfinansieringsinstituttet,«.

§7

I lov om arbejdsskadesikring, jf. lovbekendt-
gorelse nr. 154 af 7. marts 2006, som andret se-
nest ved § 10 i lov nr. 108 af 7. februar 2007,
foretages folgende eendring:

1.1§ 69, stk. 1, nr. 3, indsattes efter »Realkredi-
tobligationer«: », serligt deekkede realkreditob-
ligationer og serligt deskkede obligationer ud-
stedt af realkreditinstitutter, pengeinstitutter el-
ler skibsfinansieringsinstituttet,«.

§8
I lov om tilsyn med firmapensionskasser, jf.
lovbekendtgerelse nr. 1017 af 24. oktober 2005,
som &ndret ved § 11 i lov nr. 108 af 7. februar
2007, foretages folgende endring:

1. § 46 a, stk. 1, nr. 3, affattes sledes:
»3) realkreditobligationer, szrligt deekkede real-
kreditobligationer og serligt deekkede obli-
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gationer udstedt af realkreditinstitutter, pen-
geinstitutter eller skibsfinansieringsinstitut-
tet samt andre obligationer, der er udstedt i
et land inden for Den Europaeiske Union el-
ler i et land, som Feallesskabet har indgaet
aftale med pa det finansielle omréde, og som
frembyder tilsvarende sikkerhed,«

§9
1 lov om tinglysning (tinglysningsloven), jf.
lovbekendtgerelse nr. 158 af 9. marts 2006, som
endret ved § 6 i lov nr. 538 af 8. juni 2006, § 1i
lov nr. 539 af 8. juni 2006 og § 19 i lov nr. 108
af 7. februar 2007, foretages folgende @ndringer:

1.1 10, stk. 4, 1. pkt.,, indszttes efter »realkre-
ditinstitutter, som er godkendt af staten,«: »og
pantebreve til pengeinstitutter, hvis pantebrevet
udelukkende indgar som sikkerhed for udstedel-
se af seerligt deekkede obligationer,«.

2.1§ 15 a, stk. 2, indsettes efter »realkreditinsti-
tutter, der er godkendt af staten«: », samt pé ved-
tagelser i pantebreve til pengeinstitutter, hvis
pantebrevet udelukkende indgar som sikkerhed
for udstedelse af serligt deckkede obligationer«.

3.1¢ 41, stk. 1, indsettes efter »realkreditinsti-
tutter, der er godkendt af staten,«: »og lan ydet af
pengeinstitutter, hvor lanet er sikret ved pant,
der udelukkende udger sikkerhed for udstedelse
af szerligt dekkede obligationer,«.

4.1§ 41, stk. 2, indseettes efter »i et af staten god-
kendt realkreditinstitut,«: »eller for et 1&n i et
pengeinstitut, hvor lanet er sikret ved pant, der
udelukkende udger sikkerhed for udstedelse af
seerligt deekkede obligationer,«.

§ 10

Ilov nr. 382 af 2. juni 1999 om afgift af ting-
lysning og registrering af ejer- og panterettighe-
der m.v., som &ndret bl.a. ved lov nr. 485 af 7.
juni 2001, § 16 i lov nr. 458 af 9. juni 2004, § 4
ilov nr. 560 af 24. juni 2005, § 8 i lov nr. 539 af
8. juni 2006 og senest ved § 1 i lov nr. 106 af 7.
februar 2007, foretages folgende @ndringer:

1. 1§ 5, stk. 2, indsaettes efter 1. pkt.:

»Kravet om en oprindelig lebetid pd mindst 10
ar og hejst 30 ar geelder dog ikke pantebreve til
sikkerhed for 1an finansieret ved udstedelse af
serligt dekkede obligationer eller serligt deek-
kede realkreditobligationer.«

2. Efter § 5 indsattes:

»§ 5 a. Tinglysning af pant i fast ejendom,
bortset fra pant ifelge ejerpantebrev og skades-
lasbrev, til sikkerhed for lan i realkreditinstitut-
ter, Dansk Landbrugs Realkreditfond eller for
lan i pengeinstitutter med en oprindelig lobetid
pa mindst 10 ar og hajst 30 &r er afgiftsfri, hvis
det pantsikrede beleb ikke overstiger den tingly-
ste hovedstol pa et tilsvarende pantebrev med
pant i samme ejendom, jf. dog stk. 5. Kravet om
lobetid gaelder dog ikke pantebreve til sikkerhed
for 1&n finansieret ved udstedelse af seerligt deck-
kede obligationer eller serligt deekkede realkre-
ditobligationer.

Stk. 2. Afgiftsfritagelsen i stk. 1 er betinget af,
at
1) det tidligere pant er tinglyst den 1. juli 2007

eller senere,

2) anmeldelsen til tinglysning af det nye pant
sker inden aflysning af det tidligere pant,

3) det erkleres, at anmeldelsen til tinglysning
af det nye pant sker pa vilkdr om aflysning
af det tidligere pant, og

4) det tidligere pant er aflyst senest 1 ar efter
anmeldelsen til tinglysning af det nye pant.

Stk. 3. Afgiftsfritagelsen i stk. 1 kan anvendes,
uanset om det nye pant foreligger i form af et el-
ler flere pantebreve, og nanset. om det nye pant
kun tjener til delvis aflesning af et eksisterende
1an. Der skal ved anmeldelse til tinglysning af
det nye pantebrev eller de nye pantebreve gives
pétegning om, at anmeldelsen er omfattet af stk.
1. Hvis det nye pant foreligger i form af flere
pantebreve, er afgiftsfritagelsen betinget af, at de
nye pantebreve i mindst 1 ar efter tinglysningen
har pant i samme ejendom som det gamle pante-
brev. Pantebrevene skal ogsd gives pétegning
herom.

Stk. 4. Afvises det nye pantebrev fra tinglys-
ning, og skal det ikke senere tinglyses, eller afly-
ses det nye pantebrev som ikke effektueret inden
for 1 ar efter anmeldelsen til tinglysning, anses
afgiftsfritagelsen i stk. 1 og 5 ikke for udnyttet.

Stk. 5. Safremt det pantsikrede beleb pé det
nye pantebrev eller de nye pantebreve, jf. stk. 1,
er mindre end den tinglyste hovedstol pa det tid-
ligere pant, kan differencen anvendes som
grundlag for afgiftsfritagelse ved en senere ting-
lysning af et tilsvarende pantebrev med pant i
samme ejendom. Det er en betingelse, at det tid-
ligere pant er tinglyst den 1. juli 2007 eller sene-
re. Der skal ved anmeldelsen til tinglysning af
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det nye pantebrev eller de nye pantebreve gives
pategning om, at anmeldelsen er omfattet af 1.
pkt. Endvidere skal sterrelsen af den ubenyttede
afgiftsfritagelse fremga af pantebrevet. Ved an-
vendelsen af den ubenyttede afgiftsfritagelse
skal starrelsen af denne fremgé af det nye pante-
brev, der anvender afgiftsfritagelsen. Det er en
betingelse, at oplysningen om den ubenyttede
afgiftsfritagelse @ndres p&4 det pantebrev, der
tidligere har indeholdt oplysningen om en ube-
nyttet afgiftsfritagelse. Der skal alene betales af-
gift efter § 5, stk. 1, hvis det pantsikrede beleb pa
det nye pantebrev overstiger sterrelsen af den
ubenyttede afgiftsfritagelse. § 5 a, stk. 1, finder
tilsvarende anvendelse.

Stk. 6. For tinglysning af en forhgjelse af det
pantsikrede belob pa pantebreve som nevnt i
stk. 1 skal der beregnes afgift efter § 5, stk. 1, af
forskellen mellem den nye hovedstol og den tid-
ligere tinglyste hovedstol. Det er en betingelse,
at pantebrevet er tinglyst den 1. juli 2007 eller
senere.

Stk. 7. Skatteministeren kan fastseette neermere
regler om dokumentation for, at betingelserne i
§ 5 aer opfyldt.

§ 5 b. Der betales ikke afgift efter § 7 for ting-
lysning af rykningspétegning, hvis denne skyl-
des udstedelse af et pantebrev, der er fritaget for
afgift i medfer af § 5 a, stk. 1, eller forhgjelse af
et pantebrev, der er fritaget for afgift i medfor af
§ 5 a, stk. 6. Det er en betingelse, at den nye sam-
lede hovedstol ikke overstiger den tidligere ting-
lyste hovedstol.

Stk. 2. Der skal gives pategning om, at tinglys-
ningen er omfattet af stk. 1. Skatteministeren
kan fastsatte neermere regler herom.«

§11

I lov om skattemaessig behandling af gevinst
og tab pd fordringer, geld og finansielle kon-
trakter (kursgevinstloven), jf. lovbekendtgerelse

nr. 978 af 28. september 2006, foretages folgen- -

de aendrlnger

1.1§ 7 indszttes som stk. 3 og 4:
»Stk. 3. Uanset stk. 2 kan der foretages fradrag
for tab pé lan, der optages med 31kkerhed i
1) fast ejendom,
2) skibe eller
3) garanti fra centralregeringer, centralbanker,
offentlige enheder, regionale eller lokale

myndigheder i et land inden for EU eller
E@S.

Stk. 4. Uanset stk. 2 kan der foretages fradrag
for tab pa obligationer eller veerdipapirer, som
udstedes til finansiering af 1&n ydet med sikker-
hed som n®vnt i stk. 3, nr. 1-3. For obligationer,
der udstedes som en forhandsemission af indgé-
ede fastkursaftaler, og obligationer, der udstedes
som blokemission pa baggrund af afgivne lane-
tilbud og en skennet udlansaktivitet, anses betin-
gelsen for tabsfradrag for opfyldt, hvis obligati-
onerne anvendes til finansiering af 1&n med sik-
kerhed som n@vnt i stk. 3, nr. 1-3, senest 90 dage
efter emissionen.«

2. Overskriften for § 9 wRealkreditinstituiter
m.v.« oph®ves.

3. 1§ 9 ®ndres »bortset fra § 7, stk. 2, jf. dog §
10« til: », jf. dog § 7, stk. 3 og 4, og § 10«.

4. § 14, stk. 2, affattes siledes:
»Stk. 2. Gevinst pa fordringer, der ikke omfat-

. tes af §§ 15 og 16, skal medregnes ved opgerel-

sen af den skattepligtige indkomst. 1. pkt. finder
ikke anvendelse, hvis fordringen forrentes med
en palydende rente, der er lig med eller hejere
end mindsterenten efter § 38 pa tidspunktet for
debitors patagelse af forpligtelsen, jf. stk. 3 og 4.
Den pélydende rente opgeres pé grundlag af den
hgjeste tilsagte indfrielsessum. 1. pkt. finder dog
anvendelse, hvis kreditor er hovedaktionzr i de-
bitor, jf. aktieavancebeskatningslovens § 4. 1.
pkt. finder endvidere anvendelse, hvis debitor er
en person eller et dedsbo, der driver neerings-
virksomhed ved finansiering, og kreditor er
nertstiende til debitor. Som nartstiende anses
den skattepligtiges ®gtefelle, foreldre og bed-
steforeldre samt bern og bernebern og disses
agtefeller eller dedsboer efter de navnte perso-
ner. Stedbarns- og adoptivforhold sidestilles
med oprindeligt slegtskabsforhold.«

5. § 14, stk. 3, 2. pkt., affattes sdledes:

»Endvidere anses overtagelse af 14n ikke som
pétagelse af en ny forpligtelse, hvis l1anet har sik-
kerhed i fast ejendom, skibe eller garanti fra cen-
tralregeringer, centralbanker, offentlige enhe-
der, regionale eller lokale myndigheder i et land
inden for EU eller E@S, og lanet er ydet af et sel-
skab eller af en person eller et dedsbo, der driver
neringsvirksomhed ved finansiering.«
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6.1 § 19, indsettes som stk. 4 og 5:

»Stk. 4. Uanset stk. 3 kan der foretages fradrag
for tab pa 1an, der optages med sikkerhed i

1) fast ejendom,
2) skibe eller

3) garanti fra centralregeringer, centralbanker,
offentlige enheder, regionale eller lokale
myndigheder i et land inden for EU eller
E@S.

Stk. 5. Uanset stk. 3 kan der foretages fradrag
for tab pd obligationer eller vardipapirer, som
udstedes til finansiering af 1an ydet med sikker-
hed som na&vnt i stk. 4, nr. 1-3. For obligationer,
der udstedes som en forhandsemission.af indgé-
ede fastkursaftaler, og obligationer, der udstedes
som blokemission p& baggrund af afgivne lane-
tilbud-og en skennet udlansaktivitet, anses betin-
gelsen for tabsfradrag for opfyldt, hvis obligati-
onerne anvendes til finansiering af lan med sik-
kerhed som naevnt i stk. 4, nr. 1-3, senest 90 dage
efter emissionen.«

7. § 22, stk. 1, 5. og 6. pkt., affattes séledes:

»Reglen i 1. pkt. geelder ikke, hvis kreditor er
.t selskab-eller-en person eller et dodsbo, der dri-
ver nzringsvirksomhed ved finansiering, og for-
dringen (obligationslanet), ydet med sikkerhed
somnavnti§ 7, stk. 3, og § 19, stk. 4, erbaseret
pa obligationer, der ikke oversteg pari pé tids-
punktet for lénets udbetaling, eller hvor lénet er
ydet p& grundlag af et lanetilbud, der er afgivet
mindre end 6 méaneder for lanets udbetaling, og
lanet er baseret pa obligationer, der ikke over-
steg pari pé tilbudstidspunktet. Uanset 5. pkt.
geelder reglen i 1. pkt. ikke, hvis kreditor er et
selskab eller en person eller et dedsbo, der driver
neringsvirksomhed ved finansiering, og fordrin-
gen (obligationslanet), ydet med sikkerhed som
nevnt i § 7, stk. 3, og § 19, stk. 4, ved debitors
patagelse af forpligtelsen er forrentet med
mindsterenten efter § 38, jf. § 14.«

8. § 22, stk. 2, 2. pkt., affattes séledes:

»Reglen i 1. pkt. geelder ikke, hvis renten vari-
erer manedsvis, og l&net, ydet med sikkerhed
somnavnti§ 7, stk. 3, og § 19, stk. 4, er baseret
pa fastforrentede obligationer eller verdipapirer,
og kreditor er et selskab eller en person eller et
dedsbo, ‘der driver neringsvirksomhed ved fi-
nansiering.« :

9. § 22, stk. 3, 1. pkt., affattes séledes:

»Gevinst, som en debitor opnér ved ekstraor-
dineer hel eller delvis indfrielse af et kontantlan i
danske kroner, medregnes, hvis lanet er ydet
med sikkerhed som navnt i § 7, stk. 3, og § 19,
stk. 4, af et selskab eller en-person eller et deds-
bo, der driver neringsvirksomhed ved finansie-
ring.«

10. 1§ 22, stk. 4, 1. pkt., endres »realkreditinsti-
tuttet« til: »kreditor«.

11. 1§ 25, stk. 3, 1. og 2. pkt., endres »§ 7, stk.
1,87, stk. 2, § 19, stk. 2 og § 19, stk. 3« til: »§ .
7,stk. 1,§ 7, stk. 2, § 7, stk. 3, § 7, stk. 4, § 19,
stk. 2, § 19, stk. 3, § 19, stk. 4, og § 19, stk. 5«.

12. 1 § 27 indsettes som stk. 3:

»Stk. 3. Stk. 1 og 2 finder tilsvarende anven-
delse for s vidt angér udlan med sikkerhed som
nevnti § 7, stk. 3, og § 19, stk. 4, ydet af andre
selskaber end dem, der ernavnt i stk. 1, eller en
person eller et dedsbo, der driver naeringsvirk-
somhed ved finansiering, hvis selskabet, perso-
nen eller dedsboet har valgt at opgere gevinst og
tab pa fordringer og geeld efter lagerprincippet.«

13.1§ 30, stk. 1, nr. 3, @endres »realkreditlan el-
ler realkreditlignende 1an« til: »1&n med sikker-
hed som nevnt i § 7, stk. 3, og § 19; stk. 4, ydet
af et selskab eller af en-person eller et dedsbe,
der driver neringsvirksomhed ved finansiering«.

14.1 § 30, stk. 3, 4. pkt., endres »realkreditlan«
til: »1&n med sikkerhed som nevnt i § 7, stk. 3,
og § 19, stk. 4, ydet af et selskab eller af en per-
son eller et dedsbo, der driver neringsvirksom-
hed ved finansiering«.

§12

Stk. 1. Loven trader i kraft den 1. juli 2007, jf.
dog stk. 2 og 3.

Stk. 2. § 3, nr. 2, treeder i kraft den 1. januar
2008.

Stk. 3. Skatteministeren fastsatter tidspunktet
for ikrafttraeden af § 5 a, stk. 2, i lov om afgift af
tinglysning og registrering af ejer- og panteret-
tigheder m.v., som affattet ved denne lovs § 10,
or. 2.

§13

For 13n omfattet af § 152 d, stk. 2, i lov om fi-
nansiel virksomhed, som affattet ved denne lovs
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§ 1, or. 4, er ldnegransen 70 pct., hvis lanet til-
bydes for den 1. juli 2009.

§ 14

Stk. 1. Uanset § 19 i lov om realkreditlan og re-
alkreditobligationer m.v., som affattet ved denne
lovs § 2, nr. 7, skal realkreditobligationer udstedt
for den 1. juli 2007 optages til offentlig notering
pé en fondsbers indtil den 1. november 2007.

Stk. 2. § 20, stk. 1, og § 26, stk. 4, i lov om og
realkreditlén og realkreditobligationer m.v., som
affattet ved denne lovs § 2, nr. 8 og 10, finder.an-

“vendelse pa realkreditobligationer udstedt i seri-
er eller grupper af serier med seriereservefond,
som er &bnet_den 1. juli 2007 og herefter.

Stk. 3. For lan omfattet af § 33 c, stk. 2, i lov
om realkreditlén og realkreditinstitutter m.v.,
som affattet ved denne lovs § 2, nr. 15, er lane-
grensen 70 pet., hvis lanet tilbydes for den 1. juli
2009.

§15

' Stk. 1. Udstedelse af skibskreditobligationer
efter § 2 a i lov om et skibsfinansieringsinstitut,
som affattet ved denne lovs § 3, nr. 3, kan forst
finde sted fra 1. januar 2008.

Stk. 2. Uanset § 3 a, stk. 3, 2. pkt., i lov om et
skibsfinansieringsinstitut, som affattet ved den-
ne lovs § 3, nr. 4, sidestilles modparter pa finan-
sielle instrumenter indgéet til afdeekning af risici
mellem udlén og kasseobligationer konkursret-
ligt med indehaverne af kasseobligationer, hvis
aftalen om det finansielle instrument er indgaet
for den 1. juli 2007.

877

§16

Indtil tidspunktet for ikrafttraeden af § 5 a, stk.
2, ilov om afgift af tinglysning og registrering af
ejer- og panterettigheder m.v., som affattet ved
denne lovs § 10, nr. 2, er afgiftsfritagelse efter §
5a, stk. 1, i lov em afgift af tinglysning og regi-
strering af ejer- -og panterettigheder m.v., som
affattet ved denne lovs § 10, nr. 2, betinget af, at
det tidligere pant er tinglyst den 1. juli 2007 eller
senere, at anmeldelsen til tinglysning af det nye
pant sker senest samtidig med.aflysningen.af det
tidligere-pant; og-at dettidligere pant-er aflyst se-
nest 1 8r efter anmeldelsen til tinglysning af det
nye pant.

§17

§ 11 finder anvehdelse pé obligationer og veer-
dipapirer, der udstedes, og 1an, der ydes eller
overtages, den 1. juli2007 eller senere.

§18

Stk. 1. Lovens §§ 1 og 3-11 gzlder ikke for
Fereerne og Grenland, jf. dog stk. 3 og 4.

‘Stk. 2. Lovens § 2 geelder ikke for Fergerne.

Stk. 3. §§ 1, 3, 4 og 8 kan ved kongelig anord-
ning helt eller delvist sttes i kraft for Feergerne
og Grenland med de afvigelser, som de serlige
feroske eller gronlandske forhold tilsiger.

Stk. 4. § 7 kan ved kongelig anordning helt el-
ler delvist sattes i kraft for Grenland med de af-

vigelser, som de szrlige gronlandske forhold til-
siger.

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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Bemceerkninger til lovforslaget

Almindelige bemcerkninger

1. Indledning

Formélet med forslaget om at &ndre lov om finan-
siel virksomhed, lov om realkreditlédn og realkreditob-
ligationer m.v. og lov om et skibsfinansieringsinstitut
er at indfere mulighed for, at pengeinstitutter kan ud-
stede saerligt deekkede obligationer, og at realkreditin-
stitutter og skibsfinansieringsinstituttet kan fortsette
med at udstede serligt dekkede obligationer.

- Forslaget vil give en gget konkurrence mellem de
udstedende institutter og derved forbedre danske lan-
tageres mulighed for flere nye produkter og billig fi-
nansiering. Forslaget giver endvidere de danske insti-
tutter storre mulighed for at kunne konkurrere med an-
dre europaziske kreditinstitutter om udstedelse af saer-
ligt deekkede obligationer.

I europeisk sammenhang kaldes serligt dekkede
obligationer for »covered bonds«. De europaiske
krav er beskrevet i Europa-Parlamentets og Rédets di-
rektiv 2006/48/EF af 14. juni 2006 om adgang til at
optage og udeve virksomhed som kreditinstitut (om-
arbejdning).

Realkreditinstitutterne udsteder i dag realkreditob-
ligationer med pant i fast ejendom. Realkreditobliga-
tioner udstedt inden udgangen af 2007 er serligt dek-
kede obligationer. Tilsvarende gzlder for de obligati-
oner, som skibsfinansieringsinstituttet udsteder med
pant i skibe.

Serligt deekkede obligationer er verdipapirer, der
er serligt sikre og dermed mindre risikofyldte for in-
dehaverne af obligationerne. Sikkerheden ligger i, at
obligationerne har sikkerhed i aktiver, eksempelvis
1an sikret ved panteret i fast ejendom, skibe eller visse
typer fordringer. Disse aktiver vil ogsa vaere til stede
for indehaverne af obligationerne, selv om instituttet,
der har udstedt obligationerne, gar konkurs. Séfremt
det udstedende institut treeder i betalingsstandsning
eller gar konkurs, skal de fordringer, herunder pante-
breve, der ligger til sikkerhed for udstedelserne af de
serligt dekkede obligationer, bortset fra administra-

toromkostninger (for pengeinstitutter) og udgifter til
kurator m.v, (for realkreditinstitutter og skibsfinansie-
ringsinstituttet), forst tilfalde indehaverne af obligati-
onerne og modparter pa finansielle kontrakter, der af-
deckker risici p& aktiverne, og derefter langivere, der
har ydet 1an til brug for opfyldelse af krav om supple-
rende sikkerhed. Obligationsindehaverne og modpar-
ter p4 finansielle kontrakter far derved en separatist-
lignende stilling i forhold til andre kreditorer i det in-
stitut, der udsteder obligationerne.

Seerligt deekkede obligationer er ikke et nyt feeno-
men i dansk ret. De danske realkreditobligationer og
skibsfinansieringsobligationer, der eksisterer i dag, er
som navnt serligt dekkede obligationer. Men direk-
tivet skaerper kravene til, hvornar en obligation er en
sarligt dackket obligation. Blandt andet skal institut-
terne fremover lebende til enhver tid overholde et
krav om, at vardien af de aktiver, der ligger til sikker-
hed for udstedelse af en swrligt dekket obligation,
svarer til vaerdien af obligationen. Dette krav er be-
grundet i hensynet til at sikre obligationsindehaveren
bedst muligt i tilfzlde af instituttets konkurs.

De skarpede krav indeberer, at de obligationer,
som realkreditinstitutterne og skibsfinansieringsinsti-
tuttet udsteder i dag, ikke fremover kan opretholde
status som en sarligt deekket obligation, og det ma
derfor forventes at institutterne ikke kan fortsette med
at udeve den virksomhed, de gor i dag, i uendret
form. For at sikre, at bade realkreditinstituiterne og
skibsfinansieringsinstituttet fremover kan udstede
serligt daekkede obligationer, er det nedvendigt at
endre de gaeldende regelsat.

Realkreditinstitutterne og Danmarks Skibskredit
ensker fortsat at kunne udstede henholdsvis realkre-
dit- og skibsfinansieringsobligationer efter de nugael-
dende regler, selvom disse ikke fremover vil kunne
opnd status som srligt dekkede obligationer. Lov-
forslaget vil derfor bevare de eksisterende regler sam-
tidig med, at der gives mulighed for, at de kan udstede
vardipapirer, der lever op til de nye krav til szrligt
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dakkede obligationer. De nye veerdipapirer vil fa be-
tegnelsen »serligt deekkede obligationer«.

Forslaget indebaerer, at pengeinstitutter, realkredit-
institutter og skibsfinansieringsinstituttet med tilla-
delse til at udstede seerligt daekkede obligationer har
eneret hertil.

Lovforslaget har til hen51gt at udnytte en mulighed
i direktiv 2006/48/EF om adgang til at optage og ud-

ove virksomhed som kreditinstitut (det omarbejdede.

kreditinstitutdirektiv) for, at kreditinstitutter kan ud-
stede serligt deekkede obligationer. Det er saledes i
princippet valgfrit for Danmark og de evrige med-

. lemsstater at gennemfere denne mulighed i national
lovgivning. Direktivet fastslar blandt andet, hvilke ty-
per af aktiver, herunder visse fordringer, panteret i fast
ejendom og skibe, der kan anerkendes som sikkerhed
for en udstedelse af serligt dekkede obligationer. Di-
rektivet angiver ogsa, hvilke ldnegraenser de enkelte
aktivtyper har, ligesom direktivet beskriver de krav,
der stilles til de vurderingssagkyndige, der ma vurdere
fast ejendom.

I forbindelse med forberedelse af lovforslaget har
der varet nedsat en arbejdsgruppe med deltagelse af
de involverede brancher, der har set naermere pa for-
skellige muligheder for gennemferelse af direktivets
regler i dansk ret.

Endvidere har @konomi- og Erhvervsministeriet og
Nationalbanken udarbejdet em konsekvensanalyse
vedrerende serligt dekkede obligationer. Analysen er
offentliggjort pA @konomi- og Erhvervsministeriets
hjemmeside i december 2006.

Der har ogsé veeret nedsat en arbejdsgruppe til at -

undersege mulighederne for at give de mindre penge-
institutter adgang til at kunne udstede serligt daekkede
obligationer i fillesskab, sakaldt fzlles funding. For
at kunne fastsaztte en si god pris pa obligationerne
som mulig er det vaesentligt, at der er tale om udste-
delser af en vis sterrelse. Det vil derfor primeart vaere
de helt store pengeinstitutter, der kan drage fordel af
de nye regler, medmindre der kan findes en lgsning,
hvor de mindre pengeinstitutter kan gd sammen om at
lave udstedelser.

Arbejdsgruppen har fundet en model for, hvordan
feelles funding kan ske fremover (se afsnit 2.8.). Efter
den foreslaede model kan et pengeinstitut eller real-
kreditinstitut (det udstedende institut) udstede obliga-
tioner til funding af et 1an ydet af et andet pengeinsti-
tut eller realkreditinstitut (det langivende institut).
Hvis en alternativ model holder sig inden for direkti-
vets samt lovens rammer, vil en model med flere insti-
tutter end det udstedende .og det langivende som ud-

gangspunkt kunne godkendes. Den foresldede model
hindrer saledes ikke, at der f.eks. skydes et institut ind
mellem det léngivende og det udstedende institut.

Ilovforslaget foreslas, at Finanstilsynet kan dispen-
sere fra reglerne om hvilke aktiver, der kan indga som
sikkerhed ved udstedelse af serligt deckkede obligati-
oner - og under hvilke greenser det kan ske. Det er en
forudsatning, at dispensationen kan rummes indenfor
det omarbejdede kreditinstitutdirektiv. Direktivet in-
deholder en rakke konkrete undtagelser for specnf k-
ke vaerdipapirer.

Derudover skal institutter med tilladelse til at udste-
de serligt dackkede obligationer overholde et sakaldt
balanceprincip. Det geeldende balanceprincip er regu-
leret i en bekendtgerelse og skal som folge af lovfor-
slaget tilpasses. Dette sker for at give de institutter,
som skal udstede seerligt deekkede obligationer, mere
lige vilkar i forhold til deres udenlandske konkurren-
ter. Derfor skal institutterne have mulighed for at op-
fylde balanceprincippet pa en mere -fleksibel made
end den nuvaerende, men med samme grad af sikker-
hed. Det nuvearende balanceprincip, som realkreditin-
stitutterne anvender i dag, vil blive viderefert. Det vil
sdledes veere muligt at vaelge mellem to méder at op-
fylde balanceprincippet pa.

2. Indhold

2.1. Baggrund om scerligt deekkede obligationer

1 det omarbejdede kreditinstitutdirektiv gives der
mulighed for, at medlemsstaterne kan indfere regler
om, at kreditinstitutter kan udstede serligt deekkede
obligationer. Szrligt dazkkede obligationer er karakte-
riseret ved, at der skal anvendes visse serligt sikre ak-
tiver som sikkerhed for udstedelsen af en seerligt dack-
ket obligation, eksempelvis panteret i fast ejendom.
Derudover stilles der strenge krav til udstederne af de
serligt dekkede obligationer, saledes at obligations-
indehaverne ved instituttets konkurs er sikret deres
penge.

Finansielle virksomheder skal i dag, hvis de er pen-
geinstitutter eller realkreditinstitutter, have en solvens
pa 8 pct. En solvens pa 8 pct. betyder, at instituttet skal
have en basiskapital, der udger mindst 8 pct. af insti-
tuttets risikovaegtede aktiver. Jo lavere vagten er pa
aktiverne, jo mindre vil belastningen af basiskapitalen
vere hos ejeren af aktivet.

Da se®rligt deekkede obligationer anses for at veere
sarligt sikre veerdipapirer, kan de ved anvendelse af
den mest simple metode til opgerelse af en finansiel
virksomheds risikovagtede aktiver for kreditrisiko,
indga i beregningen med en veegtning pa ned til 0,1 i
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modsatning til andre obligationer udstedt af kreditin-
stitutter, der veegter mindst 0,2. Det medferer, at kapi-
talbelastningen hos indehavere af seerligt deekkede ob-
ligationer, hvis de er finansielle virksomheder, kun er
det halve eller mindre i forhold til, hvad belastningen
vil vazre pa andre obligationstyper udstedt af kreditin-
stitutter. Hidtil er realkreditobligationer og skibsfi-
nansieringsinstituttets kasseobligationer kun vagtet
0,1, mens obligationer udstedt af pengeinstitutter er
vagtet 0,2. Fremover vil realkreditobligationer og
skibsfinansieringsobligationer, som de kendes i dag,
veegte 0,2. Realkreditobligationer og skibsfinansie-
ringsinstituttets kasseobligationer, der er udstedt for
1. januar 2008, vil dog bevare den lave veegt pa 0,1 i
hele obligationernes Igbetid. De nye serligt deekkede
obligationer vagter 0,1.

Eftersom serligt dackkede obligationer vil fa en la-
vere solvensvagtning, betyder det, at det bliver billi-
gere rent kapitaldaekningsmaessigt for de finansielle
virksomheder, som investerer i dem. Det giver mulig-
hed for, at lanevilkarene forbedres, herunder mulig-
hed for en lavere rente for ldntagerne. Den-egede kon-
kurrence mellem udstederne kan gavne lantagerne og
samfundet samtidig med, at investorerne kan investe-
re i sikre og meget likvide veerdipapirer.

2.2. Tilladelse til at udstede scerligt deekkede obligati-
oner

For at et kreditinstitut kan udstede szrligt dekkede
obligationer, skal instituttet have en tilladelse hertil.
Denne tilladelse kan gives af Finanstilsynet til penge-
institutter og realkreditinstitutter og af gkonomi- og
erhvervsministeren til skibsfinansieringsinstituttet.

Kravet om tilladelse til at udstede sarligt dekkede
obligationer fastszttes af hensyn til investorerne.
Bade i direktiv 85/611/EQF af 20. december 1985 om
samordning af love og administrative bestemmelser
om visse institutter for kollektiv investering i veerdi-
papirer (UCITS-direktivet) og det omarbejdede kredi-
tinstitutdirektiv 2006/48/EF kraves det, at kreditinsti-
tutter, der kan udstede seerligt dekkede obligationer,
er underlagt et serligt offentligt tilsyn. Derudover
skal provenuet fra udstedelsen af szrligt deekkede ob-
ligationer i henhold til loven investeres i aktiver, som
i tilstreekkelig grad deekker de betalingsforpligtelser i
form af hovedstol og betaling af pélebne renter, der
folger af obligationsudstedelsen. I tilfelde af at det
udstedende institut gar konkurs, skal de panter, der
ligger til sikkerhed for de serligt deckkede obligatio-
ner, bortset fra administratoromkostninger og udgifter
til kurator, forst tilfalde indehaverne af obligationerne
og modparter pa de finansielle kontrakter, der er ind-

gaet til afdekning af risici pa aktiverne, og derefter

langivere, der har ydet l1an til brug for opfyldelse af
krav om supplerende sikkerhed, som derved far en se-
paratistlignende stilling i forhold til andre kreditorer i
det institut, der udsteder de swrligt daekkede obligati-
oner. Derfor skal aktiverne veere separeret fra institut-
tets pvrige aktiver pa forsvarlig vis. Hvis der foretages
udleg i aktiverne, kan det alene ske med respekt af
obligationsindehavernes krav.

De aktiver, der ligger til sikkerhed for obligations-
udstedelsen, indgar altsd som udgangspunkt ikke i
konkursmassen. Hvis der er overskydende aktiver ef-
ter, at omkostninger til administrationsboet eller til
kurator er dakket, og obligationsindehaverne, mod-
parter pd finansielle kontrakter og langivere, der har
ydet lan til opfyldelse af krav om at stille supplerende
sikkerhed, er fyldestgjort, skal de overskydende akti-
ver indgé i konkursmassen.

Institutter, der udsteder serligt deekkede obligatio-
ner med sikkerhed i blandt andet fast ejendom eller
skibe, skal opfylde en reekke betingelser. Blandt andet
skal instituttet lobende overvage veardien af de akti-
ver, der ligger til sikkerhed for obligationsudstedel-
sen. De udstedte sarligt deckkede obligationer skal
vaere dekket af summen af pantebreve eller andre til-
ladte aktiver inden for de belaningsgrenser det omar-
bejdede kreditinstitutdirektiv angiver. Hvis de ikke er
det, skal instituttet supplere med yderligere sikkerhed
iform aftilfersel af seerlige aktiver, eksempelvis stats-
obligationer. En utilstreekkelig dekning af obligatio-
nerne kan forekomme, eksempelvis hvis de belénte
ejendommes veerdi falder, hvorved den faktiske belé-
ning af ejendommen stiger ud over de tilladte beld-
ningsgreenser. Supplerer instituttet ikke med ydetlige-
re sikkerhed, mister obligationerne betegnelsen »ser-
ligt deekkede obligationer«, og instituttet mister som
udgangspunkt sin tilladelse til at udstede swrligt daek-
kede obligationer.

Endelig skal institutter, der udsteder sarligt deekke-
de obligationer, underlaegges de regler, der gelder for
realkreditinstitutter vedrerende lobetider, afdragspro-
filer og lanegraenser, dog séledes at der vil vare visse
undtagelser eller @ndringer til de geldende regler.

Det omarbejde. kreditinstitutdirektiv indeholder
ikke krav om, at serligt daekkede obligationer skal
vare optaget til handel pa et reguleret marked. Et sé-
dant krav stilles heller ikke i lovforslaget. Lovforsla-
get ophaver det eksisterende krav om, at realkreditob-
ligationer skal vaere optaget til offentlig notering pd en
fondsbers. Kravet bibeholdes dog for realkreditobli-
gationer udstedt for den 1. juli 2007.
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2.3. Oprettelse af et scerligt register i pengeinstitutter

Som folge af kravene i det omarbejdede kreditinsti-
tutdirektiv 2006/48/EF om, at de aktiver, der stilles
som sikkerhed for udstedelse af de serligt dekkede
obligationer, udelukkende ma anvendes til at beskytte
obligationsindehaverne mod tab, vil der for pengein-
stitutter blive stillet krav om at oprette sarlige regi-
stre, hvor aktiverne er separeret fra institutternes evri-
ge aktiver. Indehaverne af de saerligt dackkede obliga-
tioner har en separatistlignende-stilling til de registre-
rede aktiver, jf. afsnit 2.2.

Registreringsordningen er udarbejdet med forbille-
de i et tilsvarende registreringssystem, som galder for
forsikringsselskaber. Den mere detaljerede regulering
af registeret vil ske i en bekendtgerelse. For at sikre
tilstedevarelsen af aktiverne vil der blandt andet blive
fastsat krav i en bekendtgorelse om, at det udstedende
pengeinstituts valgte revision skal foretage en leben-
de, regelmaessig og uafhangig kontrol af registret.
Pengeinstituttet skal endvidere fire gange &rligt indbe-
rette en opgerelse over aktiverne i registeret til Finan-
stilsynet.

2.4. Realkreditinstitutters udstedelse af obligationer

Med lovforslaget indferes mulighed for, at realkre-
ditinstitutter kan udstede to former for sarligt deekke-
de obligationer. Den ene form er magen til den type
serligt deekket obligation, som pengeinstitutter ogséa
far adgang til at udstede, bortset fra, at realkreditinsti-
tutter ikke har adgang til at udstede obligationer med
pant i skibe. Det betyder, at realkreditinstitutter far ad-
gang til at udstede obligationer med sikkerhed i andet
end fast ejendom. Det vil eksempelvis vare visse ty-

" per fordringer. :

Den anden type sarligt deekkede obligationer fore-
slas betegnet »sarligt dekkede realkreditobligatio-
ner«. Disse er kendetegnet ved, at de kun kan udstedes
pa baggrund af 1an med pant i fast ejendom eller mod
selvskyldnerkaution fra offentlige myndigheder. Des-

" uden kan der ydes l4n uden pant til offentlige myndig-
heder. Denne type obligationer svarer séledes i vidt
omfang til de almindelige realkreditobligationer, dog
med det ekstra krav, at de seerligt dekkede realkredit-
obligationer skal leve op de krav, der gelder for ser-
ligt deekkede obligationer, f.eks. kravet om suppleren-
de sikkerhedsstillelse. .

Efter enske fra realkreditbranchen bevares endvide-
re den nugzldende regulering af realkreditobligatio-
ner, dog med den udvidelse, at realkreditobligationer
kan udstedes mod kaution fra en offentlig myndighed
eller pd grundlag af lan til en offentlig myndighed
uden pant i fast ejendom. Baggrunden for forslaget er,

at en kaution fra en offentlig myndighed eller et lan til
en offentlig myndighed vil udgere et tilsvarende sik-
kert grundlag som pant i fast ejendom.

Realkreditinstitutter kan ifelge de gaeldende regler
udstede srligt deckkede obligationer i serier eller i
grupper af serier med seriereservefond (kapitalcenter)
i henhold til reglerne i kapitel 4 i lov om realkreditldn
og realkreditobligationer m.v. Denne udstedelsesform
@ndres ikke med forslaget, da udstedelsesformen le-
ver op til de krav, der stilles til adskillelse i det omar-
bejdede kreditinstitutdirektiv 2006/48/EF, hvor de ak-
tiver, der stilles som sikkerhed for udstedelse af de
serligt dekkede obligationer, udelukkende mé anven-
des til at beskytte obligationsindehaverne mod tab.

For realkreditinstitutter kraeves der ikke etableret et
register, sddan som det kreeves for pengeinstitutter.
Det skyldes, at der efter lov om realkreditldn og real-
kreditobligationer m.v. allerede er tildelt obligations-
investorerne en sarstilling i en konkurssituation, Mid-
lerne i en obligationsserie efter fradrag af udgifter til
konkursboets behandling og lignende, herunder ud-
giftertil kurator, personale, m.v., anvendes séledes til
betaling af krav fra obligationsindehaverne. Eventuel-
le overskydende midler indgar herefter i konkursmas-
sen. Det er med lovforslaget valgt at behandle serligt
dekkede obligationer og szrligt dekkede realkredit-
obligationer udstedt af realkreditinstitutter efter den
allerede eksisterende model, hvorefter realkreditobli-
gationer ikke ma udstedes i ssmme serier som andre
verdipapirer. Serligt dakkede obligationer og smrligt
dekkede realkreditobligationer skal derfor efter lov-
forslaget udstedes i egne serier med selvstendigt ka-
pitalkrav hertil og med separat afvikling i tilfelde af
konkurs. '

- 2.5. Pantebreve

Det er et krav, at lanet, som ligger til grund for ob-
ligationsudstedelsen, er sikret ved et tinglyst pante-
brev. I dag ma realkreditlan ikke ydes mod sikker-
hedsstillelse i form af ejerpantebreve og skadeslosbre-
ve, jf. § 2, stk. 2,'i lov om realkreditlan og realkredit-
obligationer m.v. Det foreslas, at dette forbud ogsa
skal gzlde for szrligt deekkede obligationslan. Bag-
grunden for forbudet er, at hverken ejerpantebreve el-
ler skadeslesbreve indeholder oplysninger om den un-
derliggende fordring, og at det derfor reducerer ting-
bogens oplysningsvardi, hvis disse pantebreve an-
vendes. Endvidere kan brug af ejerpantebreve medfo-
re en risiko for problemer med oprykningsret m.v. ved
stiftelse af sekundre panterettigheder.

Det er imidlertid vurderet, at det er hensigtsmasssigt
at give mulighed for at anvende den gamle pantebrev-
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sportefelje tinglyst for 1. juli 2007 ved ydelse af ser-
ligt deekkede obligationslan. Dette vil geelde alle pan-
tebreve — ogsé skadeslosbreve og ejerpantebreve —
som er lyst for 1. juli 2007, se i ovrigt bemerkninger-
ne til forslaget til § 152 e, stk. 1 og 2, i lov om finansiel
virksomhed.

Kreditinstitutter, der i et andet EU-land er meddelt
tilladelse til at drive virksomhed som kreditinstitut, vil
ogsé fa adgang til at udstede serligt deekkede obliga-
tioner med pant i fast ejendom i Danmark. For disse
institutter vil det ikke vaere den danske lovgivning, der
regulerer, hvilket pantebrev der kan anvendes; det vil
blive reguleret ved deres hjemlands lovgivning.

Det betyder eksempelvis, at et kreditinstitut, der er
placeret i Sverige, vil kunne tilbyde en person, der ejer
en ejendom beliggende i Danmark, et lan, der er finan-
sieret ved szrligt dekkede obligationer udstedt i Sve-
rige. Hvis det svenske regelsat giver mulighed herfor,
kan lanet ydes med sikkerhed i et ejerpantebrev, der
har pant i ejendommen. Dette er muligt, selv om et
kreditinstitut, der var placeret i Danmark, ikke kunne
have tilbudt det tilsvarende lan med sikkerhed i et
ejerpantebrev.

Da ejendommen ligger i Danmark, skal pantebrevet
tinglyses i Danmark. Kravene til tinglysningen er sé-
ledes underlagt den danske lovgivning. Der kan derfor
stilles krav om anvendelse af de pantebrevsformula-
rer, som anvendes ved tinglysning af ejerpantebreve i
Danmark. Det er som nasvnt ikke muligt i dansk lov-
givning at forbyde kreditinstitutter beliggende i f.eks.
Sverige at bruge ejerpantebreve med pant i danske
ejendomme til sikkerhed for 14n finansieret ved udste-
delse af seerligt deekkede obligationer. De almindelige
danske regler om ejerpantebreve gelder i relation til
tinglysningen séledes ogsa de danske regler om afgift
af ejerpantebreve.

Det skal i evrigt bemarkes, at danskejede kreditin-
stitutter kan blive omfattet af andre landes lovgivning
og blandt andet f4 tilladelse til at anvende ejerpante-
breve, nar de yder lan finansieret ved udstedelse af
seerligt dekkede obligationer, hvis de opretter virk-
somheder i de pageldende lande. To institutter med
samme ejere, men med hjemsted i henholdsvis Dan-
mark og Sverige, vil derfor veere underlagt forskellige
regler, herunder forskellige afgiftsregler.

Pantebreve skal tinglyses, nar der skal oprettes et
nyt panteforhold. En vasentlig forskel mellem de for-
skellige pantebrevstyper er, hvorvidt der skal ske ny
tinglysning og derfor betales ny afgift, nar der sker
@ndringer i laneforholdet. Hvis lanet er sikret ved et
ejerpantebrev, kan den tinglyste hovedstol afgifts-

maessigt genanvendes, hvis der etableres et nyt lane-
forhold. Et eksempel herpé kunne vaere et ejerpante-
brev, hvor bade pantebrevet og lanets hovedstol er pd
1 mio. kr. Nar lanet er nedbragt til 500.000 kr., ensker
lantager at forhgje ldnet, sd lanets hovedstol igen bli-
ver 1 mio. kr. Da denne ikke overstiger den tinglyste
hovedstol pa ejerpantebrevet, skal der ikke ske forny-
et tinglysning, og derfor skal der heller ikke betales ny
afgift. Det samme galder som udgangspunkt for ska-
deslgsbreve. For andre pantebreve skal der i denne si-
tuation ske ny tinglysning, og der skal betales tinglys-
ningsafgift af forskellen mellem restgelden pa det
gamle 14n og hovedstolen pa det nye..

I det omfang udenlandske kreditinstitutter far ad-
gang til at sikre serligt dekkede obligationslén ved
danske ejerpantebreve, kan denne forskel blive et vee-
sentligt element i konkurrencen mellem danske og
udenlandske kreditinstitutter og i yderste konsekvens
vaere medvirkende til, at danske institutter kan blive
udkonkurreret eller ma flytte til udlandet. Det skyldes,
at kreditinstitutter placeret i udlandet — i hvert fald i
nogle lande — som n&vnt vil kunne anvende ejerpan-
tebreve som sikkerhed for 14n finansieret ved udste-
delse af seerligt daekkede obligationer, mens institutter
i Danmark har forbud mod at anvende ejerpantebreve.
Som anfert ovenfor medforer dette, at der gelder for-
skellige afgiftsregler afheengig af instituttets hjem-
sted. For at sikre danske institutters konkurrencedyg-
tighed foreslés det, at det bliver muligt at genanvende’
tinglysningsafgiften ved tinglysning af pantebreve,
der tinglyses til sikkerhed for lan ydet pa baggrund af
en udstedelse af szrligt daekkede obligationer, sarligt
dekkede realkreditobligationer og traditionelle real-
kreditobligationer. Det er en betingelse, at hovedsto-
len pé det nye pantebrev ikke overstiger hovedstolen
pa et tidligere. Der vil séledes galde de samme af-
giftsregler for ejerpantebreve og for pantebreve, der
anvendes til sikkerhed for udstedelse af 1an finansieret
ved disse obligationer.

Der vil herefter ikke vaere afgiftsmassige fordele
forbundet med at anvende ejerpantebreve.

Ejerpantebreve og skadeslosbreve giver i dag, som
navnt, en sterre grad af fleksibilitet end avrige pante-
breve, da der ikke skal ske tinglysning ved udvidelser
af et laneforhold inden for pantebrevets ramme. Med
overgangen til digital tinglysning, jf. lov nr. 539 af 8.
juni 2006 om endring af lov om tinglysning og for-
skellige andre love (Digital tinglysning m.v.), som
forventes at finde sted i 2008, vil adgangen til at fore-
tage tinglysning imidlertid blive sa nem, at der ikke i
denne henseende vil vare navneverdige ulemper for-
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bundet med at anvende andre pantebreve end ejerpan-
tebreve eller skadeslesbreve.

Det er pa den baggrund samlet set vurderingen, at
det generelle forbud mod ejerpantebreve og skades-
losbreve ikke vil stille de danske institutter i en ugun-
stig konkurrencemassig situation sammenlignet med
de udenlandske institutter, som via deres hjemlands
regulering eventuelt far adgang til at anvende alle pan-
tebrevstyperne.

De forste ar forventes afgiftsfritagelserne at veere
stort set provenuneutrale, da der skal betales »fuld«
tinglysningsafgift for den ferste tinglysning af alle
nye lan. P4 langt sigt vil provenutabet sammenlignet
med i dag veere ca. 1,1 mia. kr. arligt. En vasentlig del
af dette provenutab ville under alle omstaendigheder
kunne blive realiseret som folge af udenlandsk kon-
kurrence, selv om afgiftsreglerne ikke @ndres. Det
skal dog understreges, at provenuberegningerne er be-
heftet med ekstraordinar stor usikkerhed.

Tlnglysmngsafglftsmdtaegteme fra laneomlagnin-
ger er sxrdeles folsomme over for rentesendringer,
nye produkter, den generelle gkonomiske udvikling
m.v. En hurtig udbredelse af serligt deekkede obliga-
tioner og swmrligt daekkede realkreditobligationer
ogfeller en »traditionel konverteringsbalge« kan ek-
sempelvis medfere en provenugevinst pa helt kort
sigt, men det vil samtidig medfere, at det varige pro-
venutab indtreeffer hurtigere. Omvendt vil fa laneom-
legninger i de forste 4r udskyde tidspunktet for det
fulde provenutab.

Justitsministeriet vil udarbejde en ny pantebrevs-
formular, som vil kunne anvendes ved tinglysning af
pantebreve til sikkerhed for lan finansieret ved udste-
delse af serligt dekkede obligationer. Det er ikke et
krav, at 1an ydet pa grundlag af en udstedelse af ser-
ligt deekkede obligationer skal ske pa den af Justitsmi-
nisteriet udarbejdede pantebrevsformular, Lén ydet pa
grundlag af en udstedelse af seerligt deekkede obligati-
oner vil tillige kunne ske p4 et direkte pantebrev, der
er udarbejdet pa den almindelige pantebrevsformular.

2.6. Afdeekning af finansielle risici i institutter, der har
tilladelse til at udstede seerligt deekkede obligationer

Realkreditinstitutter kan allerede i dag anvende fi-
nansielle instrumenter til at afdeekke risici mellem ak-
tiver og passiver i en obligationsudstedelse. Retsstil-
lingen har imidlertid veeret uklar for s vidt angar sta-
tus for disse finansielle instrumenter i en konkurssitu-
ation, hvor de enkelte kapitalcentre i et realkreditinstij-
tut skal afvikles hver for sig.

Det foreslas, at aftaler om finansielle instrumenter .

skal medregnes som midler i et kreditinstituts obliga-

tionsudstedelse, hvis de anvendes til at begraense risici
mellem aktiver og de obligationer, der er udstedt pa
baggrund heraf. Det er stillet som krav, at det i aftalen
om det finansielle instrument skal veere bestemt, at
kreditinstituttets betalingsstandsning eller konkurs
ikke er misligholdelsesgrund. Hvis ikke dette krav

‘blev stillet, ville den skete risikoafdeckning ikke vaere

til stede i den situation, hvor der ville veere sarligt
brug for den. .

2.7. Supplerende sikkerhedsstillelse, seniorgeeld og
mulig afnotificering af obligationsudstedelser

Det omarbejdede kreditinstitutdirektiv 2006/48/EF
stiller krav om, at udstedere af serligt dazkkede obli-
gationer lebende skal overvége aktivernes vardi. De
udstedte sarligt daekkede obligationer skal sikker-
hedsmassigt veere dakket af summen af pantebreve
eller andre tilladte aktiver inden for de givne bela-
ningsgranser i hele obligationernes lgbetid.

Huvis ikke de serligt dakkede obligationer er dack-
ket af summen af pantebreve eller andre tilladte akti-
ver i hele obligationens lobetid, folger det af direkti-
vet, at kreditinstituttet skal supplere med yderligere
sikkerhed i form af'tilfersel af s&rlige aktiver, eksem-
pelvis statsobligationer m.v. Hvis eksempelvis mar-
kedsprisen falder, og dette medferer en reduktion af
veerdien af de aktiver, der tjener til sikkerhed for ud-
stedelsen af de sarligt deekkede obligationer, skal in-
stituttet stille supplerende sikkerhed, der deekker veer-
diforringelsen i forhold til obligationsudstedelsen.
Hyvis instituttet ikke stiller den kreevede supplerende
sikkerhed, mister alle obligationer i det pagasldende
register, serie med seriereservefond eller kapitalcenter
betegnelsen »saerlig deekkede obligationer«.

Det er instituttet, som skal stille den supplerende
sikkerhed. Hvis faldende ejendomsveardier har udlest
kravet om den supplerende sikkerhedsstillelse, vil in-
stituttet ikke for lan udbudt i Danmark kunne over-
veelte udgifter ved den supplerende sikkerhedsstillelse
pa lantagerne.

Instituttet kan til brug for at stille supplerende sik-
kerhed optage lan. De mldler der fremkommer ved en
laneoptagelse til brug for at stille supplerende sikker-
hed, kaldes populert »seniorgzld«. Midlerne skal
placeres i aktivtyper, der i henhold til loven kan indgd
som sikkerhed for udstedelse af seerligt deekkede obli-
gationer.

Det er ikke med forslaget om muhgheden for at op-
tage »seniorgald« hensigten at eendre grundlaggende
pa virksomhedsomrédet for realkreditinstitutter. Op-
tagelse af seniorgaldslan vil saledes alene blive tilladt
som middel til at fremskaffe supplerende sikkerheds-
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stillelse med henblik pa fortsat overholdelse af lovens
krav., :

Det foreslas, at lan optaget til brug for at stille sup-
plerende sikkerhed tildeles en serlig fortrinsstilling i
tilfelde af et instituts konkurs i forhold til simple kre-
ditorer, ansvarlig lanekapital og hybrid kernekapital.
De krav, som i en konkurssituation vil blive dakket
forud for seniorgeldslan, er omkostningerne til admi-
nistrationsboet eller konkursboet, derefter indehaver-
ne af seerligt deekkede realkreditobligationer eller sar-
ligt deekkede obligationer i det pageldende kapital-
center eller i det pageeldende register samt modparter
pa finansielle kontrakter, der afdeekker finansielle ri-
sici i forbindelse med udstedelse af obligationer.

‘Hidtil har Finanstilsynet anmeldt realkreditobligati-
oner og skibsfinansieringsobligationer, der kan beteg-
nes som szrligt sikre, til Kommissionen. Der er endnu
ikke taget stilling til, hvorvidt der skal etableres et fel-
les europeeisk register for disse nye sarligt dackkede
obligationer, der indferes med direktivet. Der er séle-
des heller ikke taget stilling til, pa hvilken méde noti-
ficeringen og afnotificeringen af swrligt dekkede ob-
ligationer til Kommissionen skal finde sted. Notifice-
ring og afnotificering kan cksempelvis finde sted i et
serskilt register i Kommissionen eller ved ren natio-
nal registerforelse. '

Finanstilsynet vil.etablere et nationalt register, hvor
alle udstedelser af serligt dekkede obligationer skal
registreres. Dette register skal veere-offentligt tilgen-
geligt. Tilsvarende skal det registreres, hvis allerede
udstedte serier mister betegnelsen »seerligt dekkede
obligationer« eller »serligt deekkede realkreditobliga-
tioner«. Hvis der etableres et felles europaisk regi-
ster, vil det blive vurderet, hvorvidt forholdet mellem
dette og et nationalt register reguleres naermere.

2.8. Feelles funding og videregivelse af oplysninger

Der har under det lovforberedende arbejde vaeret
nedsat en arbejdsgruppe, der skulle undersege mulig-
hederne for, at kreditinstitutter, det vil sige pengeinsti-
tutter, realkreditinstitutter og skibsfinansieringsinsti-
tuttet, udsteder serligt dekkede obligationer eller
serligt dekkede realkreditobligationer i fellesskab,
sikaldt »fzlles funding«. Ved felles funding udsteder
ét kreditinstitut serligt deckkede obligationer tit fun-
ding af flere kreditinstitutters udlan. Det vil sige, at de
pantebreve, som oprettes, fordi en kunde optager et
14n i eget kreditinstitut, enskes anvendt som sikkerhed
for et andet instituts udstedelse af serligt daekkede ob-
ligationer.

Baggrunden for kreditinstitutternes enske om at
kunne lave felles funding er, at branchen vurderer, at

ingen regionale og lokale pengeinstitutter vil have
mulighed for at handtere udstedelse af serligt dekke-
de-obligationer pé egen balance, idet savel krav til vo-
lumen som rating vil forhindre en tilstreekkelig skarp
prissetning af de- udstedte obligationer. Med falles
funding af seerligt deekkede obligationer vil det vare
muligt at nd den afgerende volumen i udstedelserne,
som internationalt er afgerende for at fa en skarp pris-
stillelse. Mulighed for feelles funding vil séledes give
den samlede sektor mulighed for at fi adgang til en

‘mere langsigtet funding, Derudover vil muligheden

for felles funding skabe mere lige konkurrencefor-
hold mellem sm4 og store pengeinstitutter. Mere kon-
kurrence mellem de udstedende institutter vil veere til
gavn for forbrugerne.

" Det kan ikke afvises, at der er ogede administrati-
onsomkostninger forbundet med falles funding. Dette
kan dog naeppe ventes at veere afgerende for om felles
funding er interessant for de mindre pengeinstitutter,
da disse allerede har erfaring med administration af
boliglan. Derudover ma fundinginstituttet forventes at
have stor erfaring inden for udstedelser af sarligt
deekkede obligationer.

Lovforslaget indeholder - pa baggrund af dreftelser
i arbejdsgruppen - forslag til regler om felles funding,
dog ikke for skibsfinansieringsinstituttet Danmarks
Skibskredit A/S, da det har varet vurderingen, at den
model for felles funding, som forslaget indeholder,
ikke vil-vaere relevant for dette institut.

Efter lovforslaget skal de relevante kreditinstitutter
udarbejde en model for, hvorledes de vil udstede sar-
ligt deekkede obligationer eller serligt dekkede real-
kreditobligationer i facllesskab. Modellen skal anmel-
des til og godkendes af Finanstilsynet. Modellen skal
naturligvis kunne udeves inden for rammerne af di-
rektivet og anden lovgivning. Derudover skal model-
len overholde de med dette lovforslag foreslaede reg-
ler.

Den model, som lovforslaget anviser, indebarer, at
et eller flere kreditinstitutter gar sammen om at udste-
de serligt dekkede obligationer eller serligt daekkede
realkreditobligationer. Der er ikke i loven fastsat no-
gen begransning pé, hvor mange institutter, der kan
deltage i en fwlles funding model.

Kundens kreditinstitut (det langivende institut) yder
kunden et 1an, der er sikret ved pant i fast ejendom.
Kreditinstituttet overdrager herefter lanet og pantet til
fundinginstituttet (det udstedende institut) mod beta-
ling, der hidrerer fra udstedelse af serligt dakkede
obligationer. Det udstedende institut investerer séle-
des provenuet fra udstedelsen af de szrligt dekkede



Tillzg A (878)

Folketingsaret 2006-07 7017

F. t. L. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love

obligationer i 1&n med sikkerhed i fast ejendom. Det
udstedende instituts balance bestar pa aktivsiden af
14n med sikkerhed i fast ejendom, mens passivsiden
bestér af geld til indehaverne af de serligt dekkede
obligationer.

Serien med seriereservefond eller registeret over de
aktiver, der ligger til sikkerhed for obligationsudste-
delsen, vil blive fort hos det udstedende institut, som
ogsa skal have tilladelsen til at udstede obligationerne
og i det hele taget overholde alle regler for udstedelse
af serligt dekkede obligationer og serligt dekkede
realkreditobligationer. De aktiver, som leegges i regi-
streret eller i en serie med seriereservefond, skal vare.
det udstedende instituts aktiver. Det vil saledes ogsa
vaere det udstedende institut, der har kapitalbelastnin-
gen, og som har det endelige ansvar for lebende at be-
regne, om de aktiver, der er indeholdt i registeret eller
i en serie med seriereservefond, svarer til verdien af
de udstedte obligationer samt eventuelt at optage 1an
(seniorgeeld) til opfyldelse af kravet om, at aktiverne
til enhver tid skal svare til veerdien af de udstedte ob-
ligationer m.v.

Det forventes, at de modeller for felles funding,
som vil blive etableret, vil indebere, at det 14ngivende
institut vil opkraeve betalinger og i det hele taget vare-
tage l&nets administration pa det udstedende instituts
vegne. Derfor vil kunderne efter forslaget ogsa som
altovervejende hovedregel kunne betale med frigeren-
de virkning til det langivende institut. For at sikre, at
det udstedende institut kan fa terminsbetalinger m.v.
udleveret i tilfeelde af det langivende instituts kon-
kurs, foreslas det, at det udstedende institut skal kunne
udtage sddanne midler uden om konkursboet,

Det folger af § 117 i lov om finansiel virksomhed,
at en finansiel virksomhed ikke-ma videregive fortro-
lige oplysninger om sine kunder, medmindre der er
tale om en berettiget videregivelse. Ved vurderingen
af, om der foreligger en berettiget videregivelse, skal
der ifolge forarbejderne til bestemmelsen foretages en
konkret afvejning mellem virksomhedens behov for
eller onske om at videregive de pageldende oplysnin-
ger og kundens berettigede forventning om, at fortro-
lige oplysninger hemmeligholdes. Kan en videregi-
velse ikke karakteriseres som berettiget efter en sddan
" afvejning, vil den finansielle virksomhed kun kunne
videregive oplysningerne, hvis kunden har givet sam-
tykke hertil. Et samtykke skal vare spemﬁkt frivilligt
og skriftligt.

Vurderingen af om, der foreligger en berettiget in-
teresse, der kan begrunde videregivelsen, er foretaget
i forhold til persondatalovens regler.

878

Nir et 1an finansieres ved hjzlp-af seerligt dekkede
obligationer eller serligt deekkede realkreditobligatio-
ner, der er udstedt af et andet institut (fundinginstitut-
tet) end det, der har bevilget lanet til lantager, vil det
udstedende institut blandt andet for.at kunne admini-
strere serien med seriereservefond eller registret over
‘pantesikkerhed, herunder dets bonitet og rating, have
behov for at kende en raekke oplysninger om lantager-
nes gkonomiske- forhold. Det udstedende institut vil
eksempelvis have behov for at kende en lantagers
ekonomiske forhold i forbindelse med indleeggelsen
af vedkommendes pant i registeret over aktiver, der
ligger til sikkerhed for de udstedte obligationer, med
henblik pa at vurdere pantets bonitet. Det svarer til, at
realkreditinstitutterne i dag i forbindelse med optagel-
se af realkreditlin ikke blot vurderer ejendommens
vaerdi, men ogsa foretager en kreditvurdering af lanta-
geren. Ligeledes kan der veere behov for at videregive
oplysninger fra det udstedende institut til det langi-
vende institut, hvis pantet pa et senere tidspunkt udta-
ges af et register eller en serie med seriereservefond
som felge af misligholdelse, eller fordi pantets veerdi
er faldet eksempelvis som folge af manglende vedli-
geholdelse. De oplysninger, der videregives, vil ikke
kunne benyttes til andre formal, som eksempelvis kre-
ditvurdering af kunden i andre ssmmenhange, radgiv-
ning eller markedsfering.

Uden en @ndring af videregivelsesreglerne vil det
ikke veere muligt for de mindre. institutter at tilbyde
lan fundet ved en udstedelse af szrligt deekkede obli-
gationer til deres kunder. Denne sndring af videregi-
velsesreglerne er detfor nedvendig for at skabe lige
konkurrencevilkar for de kreditinstitutter, som alene
har mulighed for at udstede serligt deckkede obligati-
oner i fellesskab med andre kreditinstituiter og de
kreditinstitutter, som har en tilstrekkelig stor volu-
men til selv at kunne udstede serligt deekkede obliga-
tioner. Lovforslaget indeholder en bestemmelse, som
tillader, at et lingivende institut og et udstedende in-
stitut udveksler nedvendige oplysninger om en lanta-
gers gkonomiske forhold til brug for risikostyring og
administration. Dermed fér det udstedende institut og
det langivende institut samme muligheder for at styre
og risikovurdere de pantebreve, som ligger til sikker-
hed for udstedelsen af de sarligt deekkede obligatio-
ner eller serligt dekkede realkreditobligationer, som
et kreditinstitut, der selv funder deres lan.

Kunden har en klar interesse i at kunne henvende
sig til eget mindre pengeinstitut for at fa et serligt
dakket obligationslan frem for at veere tvunget til at
skulle henvende sig til enten et af de store pengeinsti-
tutter eller et af realkreditinstitutterne.

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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Denne fordel for kunden minder om den kendte To-
talkredit-model, hvor kunden kan henvende sig i eget
lokale pengeinstitut med henblik pa at optage et real-
kreditlan, som pengeinstituttet formidler for realkre-
ditinstituttet. Totalkredit-modellen anvendes i dag af
mange kunder i de mindre pengeinstitutter, nar de skal

"optage et realkreditlan.

Forskellen til Totalkredit-modellen er, at pengein-
stituttet ved feelles funding ikke formidler et 1dn for
andre men selv stér for lanet. Hvis kunderne fremover
ogsa skal kunne henvende sig til deres lokale pengein-
stitut for at f4 et seerlig daekket obligationslan, ligesom
de i dag kan f4 et realkreditlan via Totalkreditmodel-
len, kraever det, at der findes en for disse mindre pen-
geinstitutter brugbar model for felles funding. En sa-
dan model kraever en @ndring af reglerne om videre-
givelse af oplysninger. Derudover har kunderne ogsi
en interesse i, at de mindre pengeinstitutter kan kon-
kurrere med de store institutter, da dette kan indebaere
en mere skarp prissetning pa de efterspurgte produk-
ter.

Det er derfor vurderingen, at der er et reelt og sag-
ligt behov for videregivelse af oplysninger til funding-
instituttet uden kundens samtykke og at fordelene ved
at muliggere felles funding mere end opvejer kun-
dens interesse i en hemmeligholdelse.

Det foreslas, at videregivelsen af oplysninger kan
finde sted uden kundens udtrykkelige samtykke, da
der er et reelt og sagligt behov for videregivelse, og da
det vil veere forbundet med uforholdsmassigt store
praktiske vanskeligheder at udforme et samtykke,
som er tilstrazkkeligt specifikt til at opfylde de grund-
liggende krav til et samtykke til videregivelse af op-
lysninger. Det skyldes, at det pa tidspunktet for opta-
gelsen af et konkret 14n endnu ikke vides om og i givet
fald hvornar lanet vil blive finansieret af serligt dak-
kede obligationer eller szrligt deekkede realkreditob-
ligationer, og dermed om l&n og pant vil blive over-
draget til et udstedende institut. Hertil kommer, at et
pant kan blive trukket ud af registret og lagt ind igen
op til flere gange under et lans lgbetid. Disse forhold
vil det vaere stort set umuligt at tage hajde for i et sam-
tykke, som samtidig skal leve op til kravet om tydeligt
at angive, hvorndr videregivelse af oplysninger kan
komme pa tale, hvilke konkrete oplysninger, der kan
videregives, og til hvilke formal en videregivelse kan
finde sted.

2.9. Ovrige cendringer

Det foreslas, at der bade i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v. og i lov om et skibsfinan-
sieringsinstitut indsattes en hjemmel for ministeren

til at udstede naermere regler om anvendelse af digital
kommunikation. Der findes en tilsvarende regel i
blandt andet § 6 i lov om finansiel virksomhed. Be-
kendtgerelse om digital kommunikation vil efter lo-
vens vedtagelse blive sendret, sdledes at den ogsd
kommer til at omfatte lov om realkreditlan og realkre-
ditobligationer m.v. og lov om et skibsfinansierings-
institut.

-Der foreslas ogsa endringer i lov om investerings-

foreninger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v:, s& foreninger far mulig-
hed for at investere deres midler i serligt dekkede ob-
ligationer udstedt af pengeinstitutter, realkreditinsti-
tutter og skibsfinansieringsinstituttet og seerligt deek-
kede realkreditobligationer udstedt af realkreditinsti-
tutter. .
Endelig indeholder lovforslaget konsekvensan-
dringer i lov om Arbejdsmarkedets Tillegspension,
Lov om Lenmodtagers Dyrtidsfond, lov om arbejds-
skadesikring, lov om tilsyn med firmapensionskasser,
tinglysningsloven og tingslysningsafgiftsloven.

Af hensyn til muligheden for ligelig behandling og
oget konkurrence mellem udstedere af obligationer
med sikkerhed 1 fast ejendom eller skibe foreslas de
gzldende skatteregler for realkreditinstitutter m.v. i
kursgevinstloven @ndret. De endrede regler foreslds
at skulle geelde selskaber generelt, herunder realkredi-
tinstitutter og pengeinstitutter, samt fysiske personer
og dedsboer, der driver pengenaring.

Der vil i forleengelse af vedtagelsen af nzrverende
lovforslag blive fremsat forslag til endring af lov om
almene boliger og lov om friplejeboliger, der sikrer, at
finansiering af stottede boliger kan ske med- szrligt
dekkede obligationer, saledes at finansieringen ogsi
fremover kan ske pa de mest konkurrencedygtige 1a-
nevilkar.

3. Folger af lovforslaget

3.1. Balanceprincip

Det galdende balanceprincip, som realkreditinsti-
tutterne i dag folger, stiller snavre krav til hvor store
tidsmeassige forskelle, der ma vaere mellem pé den ene
side indbetalingerne fra lantagerne (rente og afdrag)
og pa den anden side udbetalingerne til ¢jerne af de
udstedte realkreditobligationer. Disse krav indeberer,
at &ndringer i blandt andet renter kun i meget begran-
set omfang vil f& betydning for instituttet, og dermed
er der ogsa meget lille risiko for, at instituttet gar kon-
kurs.

Andre lande som eksempelvis Sverige og Tyskland
har mere fleksible balanceprincipper end det nuve-
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rende danske. For at give de danske institutter, som
skal udstede s=rligt dekkede obligationer, mere lige
vilkar i forhold til deres udenlandske konkurrenter vil
det gzldende balanceprincip blive tilpasset, saledes at
institutterne kan opfylde balanceprincippet pa en
mere fleksibel méade. Samtidig vil det nuvarende ba-
lanceprincip blive viderefort som en integreret del af
det nye tilpassede balanceprincip. Det vil saledes un-
der det tilpassede balanceprincip vaere muligt at fort-
sxtte som hidtil. Den nye udformning af balanceprin-
cippet skal yde samme grad af sikkerhed som det, der
geelder for realkreditinstitutter i dag, og skal galde for
alle de institutter, som vil udstede serligt deekkede ob-
ligationer.

Til brug for arbejdet med at udforme et tilpasset ba-
lanceprincip er der nedsat en arbejdsgruppe. Resulta-
tet af arbejdsgruppens arbejde skal udmentes i en ny
bekendtgerelse om et balanceprincip, der skal trade i
kraft den 1. juli 2007.

3.2. Forbrugerhensyn

Med forslaget indferes mulighed for, at der kan ud-
bydes en razkke nye boliglansprodukter til forbruger-
ne. For at sikre, at forbrugerne far den tilstrekkelige
radgivning til at kunne overskue det store antal valg-
muligheder, vil der blive indfert regler for pengeinsti-
tutters radgivning, som svarer til dem, der i dag gzl-
der for realkreditinstitutterne. Dette vil ske i bekendt-
gorelsen om god skik for finansielle virksomheder.

Institutterne vil skulle oplyse deres kunder om
egenskaberne ved disse ldn og de fordele og ulemper,
der vil vaere ved at benytte denne lanetype frem for al-
mindelig banklan eller traditionelle realkreditlan.
Herunder at oplyse kunden om, at der ikke nodvendig-
vis vil vere den samme teette sammenheeng mellem
lanet og obligationsudstedelsen som ved et realkredit-
lan, Ligeledes kan det vare oplysning om serlige
skattemaessige forhold, sdsom at rentefradrag kraver,
at lanet forfalder til betaling pa et forud aftalt tids-
punkt. Oplysningerne skal indeholde en konkret sam-
menligning af omkostningerne ved de forskellige 13-
netyper. Kunden skal endvidere ved modtagelse af 13-
netilbud oplyses om instituttets normale prismassige
vilkar for denne type boliglan.

Det foreslas ogs, at institutterne far en forpligtelse
til at rddgive omkring opsigelses- og indfrielsesvilkér
for de enkelte lanetyper, herunder om lanet alene kan
indfries ved kontantbetaling eller tillige ved keb af de
bagvedliggende obligationer, som det er kendt fra
mange af de nuvaerende realkreditlén. Dette forslag
skal spge at sikre, at lantager er klar over vilkarene for
det 1dn, som lantager har optaget. Opsigelsesmulighe-

der ved den konkrete Ianetype skal forklares over for
fordele og ulemper ved andre lanetyper.

Nér en forbruger i dag optager et boliglan hos enten
et realkreditinstitut eller et pengeinstitut, er det sad-
vanligvis et aftalevilkar, at lantager kan indfyi sit 1an
for den aftalte forfaldstid. Det er forventningen, at
denne praksis vil fortsztte ogsa efter indforelse af ser-
ligt deekkede obligationslan, Hvis dette mod forvent-
ning ikke skulle veere tilfeeldet, vil det blive overvejet,
hvorledes en sadan praksis kan blive genetableret

Der stilles ogsa krav om, at kunden skal oplyses om
muligheden for og omkostningerne ved at omlegge
lanet eller indfri dette for tid.

De ovenfor navnte radgivningsforpligtelser skal
dokumenteres af instituttet i form af, at instituttet ud-
fylder et tjek-skema. Disse skemaer vil indga i Finan-
stilsynets inspektioner p& god skik-omradet.

Med &ndringen af bekendtgerelse om god skik for
finansielle virksomheder oges radgivnings- og doku-
mentationsforpligtelsen for kreditinstitutterne i for-
bindelse med boliglan. Der vil lebende blive set pa,
hvorvidt denne radgivning fungerer efter hensigten og
sdledes er tilstrackkelig til at sikre hensynet til forbru-
gerne.

Institutter, der finansierer-deres serligt dekkede
obligationslén gennem fzlles funding, skal oplyse de-
res kunder om, at der kan blive udvekslet fortrolige
oplysninger om kunden og dennes gkonomiske for-
hold, mellem det langivende institut og det institut,
der udsteder obligationerne. Lovforslaget stiller end-
videre krav om, at det skal fremga af selve laneaftalen,
at lanet kan blive finansieret ved flles funding, og at
der kan udveksles oplysninger om lantageren mellem
det l&ngivende institut og det udstedende institut.

Forslag til lov om &ndring af lov om finansiel virk-
somhed og forskellige andre love (L 178) fremsat den
14. marts 2007 af gkonomi- og erhvervsministeren in-
deholder regler, der muligger oprettelse af et Penge-
og Pensionspanel. Panelet har til formal pa en objektiv
og saglig méde at fremme forbrugernes interesse for
og viden om finansielle produkter og ydelser. Efter
forslaget har ekonomi- og erhvervsministeren instruk-
tionsbefajelse over panelet. Det er hensigten, at mini-
steren vil bede Penge- og Pensionspanelet om at se pa
boligfinansiering ud fra en praktisk indgangsvinkel,
herunder muligheder for at etablere sammenlignings-
muligheder mellem pengeinstitutternes og realkredit-
institutternes boligfinansiering. Det er tanken, at en
lantager skal settes i stand til at gere sig en rekke
konkrete overvejelser, inden vedkommende far kon-
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kret radgivning, og dermed blive bedre kleedt pa til at
foretage et bevidst valg.

-4. @konomiske og administrative konsekvenser for det
offentlige '

Gennemferelsen af reglerne-om sarligt dekkede
obligationer har statsfinansielle konsekvenser. De
statsfinansielle konsekvenser anslas til 0,8 arsveerk for
Finanstilsynet.

Lovforslaget medferer, at der skal gives tilladelse
til de institutter, der vil udstede seerligt deekkede obli-
gationer, hvis de opfylder de krav, der stilles i loven.
Det forventes, at alle realkreditinstitutter og Dan-
marks Skibskredit A/S vil sege om tilladelse. Ligele-
des mé det antages, at visse pengeinstitutter vil sege
om tilladelse til at udstede seerligt deekkede obligatio-
ner. Ansggningerne skal behandles af Finanstilsynet.

Som folge af reglerne om sarligt deekkede obligati-
oner overvejes det at etablere et nyt felles europaisk
register over sarligt deekkede obligationer. Det er pa
nuvaerende tidspunkt ikke afklaret, om der vil blive
oprettet et europaisk register, og det vides ikke hvem,
der i givet fald skal afholde omkostningerne hertil. Fi-
nanstilsynet vil — uanset om et europaisk register op-
rettes - oprette et register, hvor det registreres hvilke
udstedelser fra danske institutter, der er serligt dek-
kede obligationer. Dette register skal veere offentligt
tilgeengeligt. Det vurderes, at omkostningerne til at
oprette et sadant register er sterst i etableringsfasen,
men at der ogsa vil veere omkostninger forbundet med
den lgbende drift. ' ‘

Justitsministeriet vil udarbejde en ny pantebrevs-
formular, som kan anvendes ved tinglysning af pante-
breve til sikkerhed for 14n finansieret ved serligt daek-
kede obligationer og serligt deekkede realkreditobli-
gationer.

For at sikre danske institutters konkurrencedygtig-
hed foreslas det, at det bliver muligt at genanvende
pantebreve med pant i fast ejendom, bortset fra pant
ifolge ejerpantebrev og skadeslosbrev, til sikkerhed
for 1an i realkreditinstitutter, Dansk Landbrugs Real-
kreditfond eller for 1an i pengeinstitutter uden betaling
af fornyet tinglysningsafgift. Der vil saledes glde de
samme afgiftsregler for ejerpantebreve og for pante-
breve, der anvendes til sikkerhed for udstedelse af
sarligt deekkede obligationer, swrligt deekkede real-
kreditobligationer og traditionelle realkreditobligatio-
ner.

Der vil herefter ikke vare afgiftsmaessige fordele
forbundet med at anvende cjerpantebreve.

De forste &r forventes afgiftsfritagelserne at vare
stort set provenuneutrale, da der skal betales »fuld«
tinglysningsafgift for den ferste tinglysning af alle
nye 1an. P4 langt sigt vil provenutabet sammenlignet
med i dag vaere ca. 1,1 mia. kr. arligt. En vasentlig del
af dette provenutab ville under alle omstaendigheder
kunne blive realiseret som felge af udenlandsk kon-
kurrence, selv om afgiftsreglerne ikke @ndres. Det
skal dog-understreges, at provenuberegningerne er be-
haeftet med ekstraordinar stor usikkerhed.

Tinglysningsafgiftsindtegterne fra laneomlaegnin-
ger er serdeles folsomme over for rentezndringer,
nye produkter, den generelle gkonomiske udvikling
m.v. En hurtig udbredelse af serligt dekkede obliga-
tioner og szrligt dekkede realkreditobligationer
og/eller en »traditionel konverteringsbolge« kan f.eks.
medfere en provenugevinst pa helt kort sigt, men det
vil samtidig medfere, at det varige provenutab ind-
treeffer hurtigere. Omvendt vil f4 laneomlaegninger i
de forste &r udskyde tidspunktet for det fulde prove-
nutab.

I dag har realkreditinstitutter m.v. i modseetning til
andre selskaber fradrag for kurstab ved udstedelse af
blastemplede obligationer i danske kroner. Denne be-
stemmelse foreslds eendret, siledes at selskaber gene-
relt, herunder realkreditinstitutter og pengeinstitutter,
samt fysiske personer og dedsboer, der driver penge-
nzring, har fradrag for kurstab pa 1an i danske kroner,
der opfylder mindsterentekravet. Det er en betingelse,
at lanet optages mod pant i fast ejendom eller skibe el-
ler mod garanti fra centralregeringer, centralbanker,
offentlige enheder, regionale eller lokale myndighe-
der i et land inden for EU eller E@S. Endvidere fore-
slas, at de pageldende har fradrag for tab pa blastemp-
lede obligationer i danske kroner, der udstedes til fi-
nansiering af 1an ydet mod sikkerhed i fast ejendom
eller skibe eller garanti fra centralregeringer, central-
banker, offentlige enheder, regionale eller lokale
myndigheder i et land inden for EU eller EJS.

Udvidelsen af fradragsadgangen skennes at medfo-
re et provenutab pa 5-10 mio. kr. &rligt de forste 20-30
ar i forbindelse med omleegning af pengeinstitutternes
boliglan. Det skennes endvidere, at det herudover er
provenuneutralt at give andre selskaber samt fysiske
personer og dedsboer, der driver pengenering, fra-
drag for kurstab pa 1an med pant i fast ejendom eller
skibe m.v. og pa obligationer, der udstedes til finan-
siering af 1an med sikkerhed i fast ejendom eller skibe
m.v. Det er ved dette skon lagt til grund, at selskaber
allerede har fradrag for de fulde finansieringsomkost-
ninger gennem anvendelse af kontantldn. Forslaget
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skonnes ikke at medfere administrative konsekvenser
eller nevneveerdige besparelser for SKAT.

Forslaget medferer, at alle institutter med tilladelse
til at udstede szrligt dekkede obligationer lobende
skal overholde reglerne om overvégning af veerdien af
de aktiver, der ligger til sikkerhed for obligationsud-
stedelsen, og at institutterne er forpligtede til at sup-
plere med ydetligere sikkerhed i form af tilfersel af
serlige aktiver i tilfeelde af; at de stillede sikkerheders
veerdi falder til under lanegransens niveau. Det krav
betyder, at Finanstilsynet skal foretage en lebende
kontrol af allerede etablerede lén. Finanstilsynet skal
derfor opbygge og vedligeholde en ekspertise til vur-
dering af metoder for lebende prisovervagning af fast
ejendom. Dette vil kraeve en del ressourcer, da Finan-
stilsynet i dag hovedsagligt har verdiansattelseserfa-
ring ved fysiske besigtigelser.

Forslaget indebarer endvidere, at de aktiver, der
ligger til sikkerhed for udstedelsen af serligt dackken-
de obligationer, primart skal anvendes til at fyldest-
gore indehaverne af de sarligt daekkede obligationer.
For at sikre denne fortrinsstilling, foreslas det, at pen-
geinstitutter skal etablere registre over de aktiver, der
tjener til sikkerhed for udstedelserne. Realkreditinsti-
tutterne og Danmarks Skibskredit A/S vil sikre for-

- trinsstillingen ved; at aktiverne bogferingsmassigt
ligger i henholdsvis en serie med seriereservefond el-
ler i et kapitalcenter. Dette forventes ikke at give ad-
ministrative konsekvenser for Finanstilsynet i samme
omfang som de registre, som pengeinstitutterne skal
oprette. :

Etableringen af registre for pengeinstitutter vil have
statsfinansielle konsekvenser, da pengeinstitutterne
hvert kvartal skal indberette til Finanstilsynet, hvilke
aktiver, der ligger i registrene. Finanstilsynet kontrol-
lerer herefter, at der er den fornedne dakning bag ob-
ligationerne. Dertil kommer, at Finanstilsynet pa in-
spektioner i forbindelse med det lebende tilsyn med
serligt deekkede obligationer skal vurdere registrenes
indretning og forretningsgangene herfor.

Som folge af forslaget vil pengeinstitutterne des-
uden fremover. skulle overholde et balanceprincip.
Det har konsekvenser for Finanstilsynet bade i forhold
til kontrol af overholdelse af balanceprincippet og lo-
bende indberetning vedrerende dette.

Da Finanstilsynets virksomhed er finansieret af
virksomhederne under tilsyn, vil finansieringen ske
via en forpgelse af den arlige afgift, som virksomhe-
derne betaler til tilsynet.

Lovforslaget vil medfere en oget tilsynsvirksomhed
for Finanstilsynet. Dette omfatter forst og fremmest,

at der skal gives tilladelse til de virksomheder, som
skal udstede serligt dakkede obligationer. Endvidere
vil der lgbende skulle fores tilsyn med de virksomhe-
der, som har féet tilladelse. Tilsynet omfatter virk-
somhedernes overholdelse af kravet om, at der altid er
dakning bag obligationerne. I relation til pengeinsti-
tutterne vil Finanstilsynet fremover modtage indberet-
ninger over registrerede aktiver samt overholdelse af
balanceprincippet.

Finanstilsynet vil oprette et register, hvor det regi-
streres hvilke udstedelser fra danske institutter, der er
serligt dekkede obligationer.

5. Okonomiske og administrative konsekvenser for er-

hvervslivet ,
Forslaget forventes at fa betydelige gkonomiske og

administrative konsekvenser for erhvervslivet.

Samlet set vurderes de ekonomiske konsekvenser
at veere positive. De gkonomiske positive konsekven-
ser for erhvervslivet er forst og fremmest, at realkre-
ditinstitutterne kan opretholde muligheden for at til-
byde billig l1angivning, og at pengeinstitutterne far ad-
gang til at tilbyde lignende billig langivning,

Der stilles i det ny regelsat krav om, at lanegren-
serne lebende skal overholdes. Dette krav kan fa eko-
nomisk betydning for institutterne i den situation,
hvor eksempelvis ejendomspriserne falder, og der
skal stilles supplerende sikkerhed. Forslaget kan end-
videre f& ekonomisk betydning ved, at det skeerper
konkurrencen mellem pengeinstitutter og realkredit-
institutterne, idet begge instituttyper nu kan udstede
serligt deekkede obligationer.

Forslaget. forventes ogsa at fi positive ekonomiske
konsekvenser for institutterne ved, at de far nye mu-
ligheder for at hente kapital i de situationer, hvor der
skal stilles supplerende sikkerhed i tilfselde af, at den
faktiske belaning af en ejendom stiger udover bela-
ningsgrensen.

Forslaget om at ndre kursgevinstloven vurderes at
medfere positive direkte og strukturelle erhvervseko-
nomiske konsekvenser for erhvervslivet. Dette skyl-
des, at reglerne om fradrag for kurstab ved udstedelse
af “blastemplede obligationer” med pant i fast ejen-
dom eller skibe udvides til at galde alle selskaber.

Endvidere har forslaget om ophavelse af berskra-
vet for traditionelle realkreditobligationer udstedt ef-
ter 1. juli 2007 en positiv erhvervsekonomisk effekt
for erhvervslivet.

Forslaget indebarer, at pengeinstitutterne skal op-
rette registre over de aktiver, der ligger til sikkerhed
for udstedelsen af serligt dekkede obligationer. Det
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forventes, at oprettelsen vil vaere forbundet med en
mindre gkonomisk byrde.

Endvidere betyder lovforslaget, at landbrugets mu-
ligheder for at medtage inventar og lesere ved veerdi-
ansattelsen af en erhvervsejendom, herunder en land-
brugsejendom, @ndres i relation til laneoptagelse pa
baggrund af szrligt dekkede realkreditobligationer

eller serligt dekkede obligationer. Ved disse to typer-

af obligationer vil mulighederne for at medtage inven-
tar og losere blive indskranket.

Erhvervsvirksomheder, herunder landbrug, der vil
-medtage alt det losere og inventar, som i dag kan ind-
gd ved veerdiansattelsen, vil fremover skulle anvende
de nuvarende regler. Det betyder, at laneoptagelsen
skal ske ved udstedelse af de realkreditobligationer,
som kendes i dag. Det mé forventes, at disse obligati-
oner med indferelsen af regler om serligt deckkede
obligationer ikke vil vaere lige s attraktive for inve-
storerne, da de ikke opnar den samme lave kapital-
vaegtning. Det betyder, at optagelse af lan, der skal
omfatte alt det lesere og inventar som i dag kan med-
tages ved vaerdiansattelsen, vil blive dyrere, end hvis
lanet optages efter det nye regelset.

For alle de institutter, som vil udstede seerligt dack-
kede obligationer, forventes lovforslaget ogsa at have
vasentlige administrative konsekvenser.

Dette skyldes hovedsageligt de administrative byr-
der forbundet med tjekskemaet, der skal udleveres og
underskrives af kunden og opbevares af pengeinstitut-
tet eller realkreditinstituttet. Vurderingen bygger pa
en forudsztning om, at der er tale om et standard tjek-
skema, der ikke indeholder kundespecifikke oplysnin-
ger, og som derfor er ens for alle kunder.

Endvidere er der yderligere omkostningerne ved at
gennemgé forskellige alternativer til en given finan-
siering. Forpligtigelsen er allerede eksisterende men
udvides til, at instituttet skal give en reekke specifikke
oplysninger relateret til saerligt deekkede obligationer.
Dette vurderes at kunne medfere yderligere admini-
strative byrder for de omfattede virksomheder.

Samlet set vurderes de nye administrative byrder at
udgere ca. 6 mio. kr. '

I forslaget stilles der skarpede krav til, hvor ofte de
aktiver, der ligger til sikkerhed for udstedelsen af de
serligt dekkede obligationer, skal veardiansattes.
Kravene er skarpede ved, at de institutter, der far til-
ladelse til at udstede de nye obligationstyper, lebende
er forpligtet til at opgere forholdet mellem lanets rest-
geld og sikkerhedernes veerdi. Dette medferer, at in-
stitutterne bade skal omstille sig til dette nye krav og
samtidig indrette sig pa en made, sa de lebende kan

vurdere aktiverne for at opfylde kravene om opgerelse
af eventuel supplerende sikkerhed. Der vil saledes
bade vare tale om omstillingsbyrder samt lobende ad-
ministrative konsekvenser.

De krav, der galder i det omarbejdede kreditinsti-
tutdirektiv 2006/48/EF vedrerende serligt deekkede
obligationer omkring overvagning af pantets veerdi,
nér obligationerne er sikret ved 1an mod pant i fast
ejendom, og dermed kravet om lebende at opgere for-
holdet mellem lanets restgzld og ejendommens veerdi
(ogsé kaldet LTV-graenserne), er de samme, som gal-
der for medregning af pantet ved solvensopgerelsen i
henhold til reglerne om kreditrisikoreduktion i det
omarbejdede kreditinstitutdirektiv. Lebende overvag-
ning af pantets veerdi, herunder systemer til handte-
ring af en sadan overvagning, er siledes ikke noget,
der alene knytter sig til reglerne om swrligt dekkede
obligationer. I det omfang institutter vil medregne
pant i fast ejendom, vil disse institutter ogsa skulle ud-
vikle systemer til brug for den lebende overvagning.
Ud fra denne betragtning vil der vare en vis overlap-
ning mellem udviklingsomkostninger til aktiviteter
vedrerende serligt deekkede obligationer og generelle
udviklingsomkostninger for institutter som felge af
indferelsen af de nye kapitaldeekningsregler, der gen-
nemfoeres pa bekendtgerelsesniveau i medfer af lov
nr. 527 af 7. juni 2006 (Basel II). Det vil dog ikke
veere muligt pa forhand at give et mere nejagtigt esti-
mat pa, hvad denne overlapning betyder ekonomisk
for institutter, der far tilladelse til at udstede saerligt
daekkede obligationer.

Forslaget vil endvidere fi administrative konse-
kvenser for de pengeinstitutter, der far tilladelse til at
udstede srligt dekkede obligationer. Forslaget inde-
bearer en omstillingsbyrde, idet de skal etablere sarli-
ge registre. Hertil kommer den labende drift af regi-
strene.

For realkreditinstitutterne og Danmarks Skibskredit
A/S, der vil sikre fortrinsstillingen ved, at aktiverne
bogferingsmaessigt er i henholdsvis en serie med seri-
ereservefond eller i et kapitalcenter, indebarer forsla-
get en mindre omstillingsbyrde, fordi de skal have nye
serier med seriereservefond eller kapitalcentre for ud-
stedelsen af sarligt deekkede obligationer.

Forslaget indebarer endvidere, at pengeinstitutter,
der udsteder seerligt dakkede obligationer, skal over-
holde et balanceprincip. Dette vil ogsa vare forbundet
med omstillingsbyrder samt administrative konse-
kvenser, nar pengeinstituttet lobende skal pase at ba-
lanceprincippet er overholdt. Den nermere udform-
ning af et balanceprincip bliver droftet i en arbejds-
gruppe, hvis arbejde ikke er afsluttet inden lovforsla-
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gets fremsattelse. Reglerne skal fastszttes i en be-
kendtgorelse, der skal treede i kraft samtidig med lov-
forslaget den 1. juli 2007.

Forslaget har veeret sendt til Erhvervs- og Selskabs-
styrelsens Center for Kvalitet i ErhvervsRegulering
(CKR) med henblik pa en vurdering af, om forslaget
skal forelegges @konomi- og Erhvervsministeriets
virksomhedspanel. CKR vurderer, at forslaget medfo-
rer omstillingsbyrder og store lebende byrder.

6. Miljomeessige konsekvenser
Lovforslaget har ingen miljomeassige konsekven-
ser.

7. Administrative konsekvenser for borgerne )
Lovforslaget forventes ikke at have administrative
konsekvenser for borgerne.

8. Forholdet til EU-retten
Lovforslaget indeholder bestemmelser, der gen-
nemforer dele af Europa-Parlamentets og Rédets di-
- rektiv 2006/48/EF af 14. juni 2006 om adgang til at
optage og udeve virksomhed som kreditinstitut (om-
arbejdning) (EU-Tidende 2006 nr. L 177, s. 1).

Dele af direktivet er i gvrigt gennemfert ved lov nr.
527 af 7. juni 2006 og bekendtgerelse nr. 10113 af 22,
december 2006 om kapitaldackning.

9. Horing

Lovforslaget har forud for fremsattelsen veeret i he-
ring helt eller delvist hos felgende myndigheder og
organisationer:

Advokatradet, Amtsradsforeningen i Danmark, Ar-
bejderbevaegelsens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets
Erhvervssygdomssikring (AES), Arbejdsmarkedets
Tilleegspension (ATP), Arbejdsskadestyrelsen, Be-
skeftigelsesministeriet, Barsmaglerforeningen, Da-
nish Venture Capital and Private Equity Association,
Danmarks Fiskeriforening, Danmarks Nationalbank,
Danmarks Rederiforening, Danmarks Skibskredit
A/S, Danmarks Statistik, Dansk Aktionzrforening,
Dansk Arbejdsgiverforening, Dansk Autoriseret Mar-
kedsplads A/S, Dansk Byggeri, Dansk Erhverv,
Dansk Ejendomsmaglerforening, Dansk Industri,
Dansk Landbrug, Dansk Landbrugsradgivning,

Dansk Metal, Dansk Pantebrevsforening, Danske An-
delskasser, Danske Maritime, Dansk Told & Skatte-
forbund, Datatilsynet, Den Danske Aktuarforening,
Den Danske Dommerforening, Den Danske Finans-
analytikerforening, Den danske Fondsmaeglerfor-
ening, Den Danske Landinspekterforening, Det Dan-
ske Handelskammer, Erhvervs- og Byggestyrelsen,
Dommerfuldmagtigforeningen, Domstolsstyrelsen,
Ejendomsforeningen Danmark, Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen, Finans og Leasing, Finansforbundet
Langebrohus, Finansradet, Finansministeriet, Finans-
sektorens Arbejdsgiverforening, Forbrugerombuds-
manden, Forbrugerradet, Forbrugerstyrelsen, For-
eningen af Firmapensionskasser, Foreningen af
J.A K. Andelskasser, Foreningen af Statsautoriserede
Revisorer, Foreningen Danske Revisorer, Foreningen
Registrerede Revisorer, Forsikring & Pension, Funk-
tionzrernes og Tjenestemandenes Fallesrad (FTF),
Feeroernes Hjemmestyre via Rigsombudsmanden pa
Fareerne, Garantifonden for indskydere og investo-
rer, Gronlands Hjemmestyre via Rigsombudsmanden
i Grenland, HTS Arbejdsgiverforeningen, Hénd-
verksradet, Indenrigs- og Sundhedsministeriet, Inve-
steringsForeningsRadet, Justitsministeriet, Kommu-
neKredit, Kommunernes Landsforening, Konkurren-
cestyrelsen, Kuratorforeningen, Kebenhavns Fonds-
bers A/S, Landbrugsraadet, Landsorganisationen i
Danmark (LO), Landsskatteretten, Lokale Pengeinsti-
tutter, Lonmodtagernes Dyrtidsfond (LD), Ministeriet
for Familie- og Forbrugeranliggender, Ministeriet for
Fedevarer, Landbrug og Fiskeri, Ministeriet for Vi-
denskab, Teknologi og Udvikling, Parcelhusejernes
Landsforening, Patent- og Varemarkestyrelsen, Real-
kreditradet, Rederiforeningen af 1895, Regionale
Bankers Forening, REVIFORA, Revisionschefkred-
sen, Nykredit Intern Revision, Sammenslutningen
Danske Andelskasser, Sikkerhedsstyrelsen, SKAT,
Skatteborgerforeningen, Skattechefforeningen, Skat-
teministeriet, Skatterevisorforeningen, Skibs- og Ba-
debyggeriets Arbejdsgiverforening, Socialministeriet,
Statens Byggeforskningsinstitut, Statsadvokaten for
Sarlig @konomisk Kriminalitet, Statsministeriet, Se-
fartsstyrelsen, Transport- og Energiministeriet, Veer-
dipapircentralen A/S, @konomistyrelsen.
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10. Vurdering af konsekvenser af forslaget

Positive konsekvenser/mindre
udgifter (hvis ja, angiv omfang)

Negative konsekvenser/merudgifter
(hvis ja, angiv omfang)

@konomiske konsckvenser for
stat, kommuner og regioner

Ingen

Ja, 0,8 drsveerk til Finanstilsynet.
Finanstilsynets udgifter atholdes
af virksomheder under tilsyn.
Som felge af lovforslaget vil Fi-
nanstilsynet skulle opbygge en
ekspertise til vurdering af meto-
der for lebende prisovervagning
af fast ejendom.

Det foreslés, at det bliver muligt
at genanvende pantebreve med
pant i fast ejendom, bortset fra
pant ifolge ejerpantebrev og ska-
deslosbreyv, til sikkerhed for 1an i
realkreditinstitutter, Dansk
Landbrugs Realkreditfond eller
for lan i pengeinstitutter uden be-
taling af fornyet tinglysningsaf-
gift.

De forste ar forventes afgiftsfri-
tagelserne at vaere stort set pro-
venuneutrale. P4 langt sigt vil
provenu-tabet sammenlignet
med i dag veere ca. 1,1 mia. kr.
arligt. En veesentlig del af dette
provenutab ville under alle om-
steendigheder kunne blive reali-
seret som felge af udenlandsk
konkurrence, selv om afgiftsreg-
lerne ikke @ndres. Det skal dog
understreges, at provenubereg-
ningerne er behzeftet med ekstra-
ordiner stor usikkerhed.

Det foreslés, at selskaber gene-
relt, herunder realkreditinstitut-
ter og pengeinstitutter, samt fysi-
ske personer og dedsboer, der
driver pengenring, under visse
betingelser har fradrag for kurs-
tab pa 1an i danske kroner, der
opfylder mindsterentekravet.
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Positive konsekvenser/mindre Negative konsekvenser/merudgifter
udgifter (hvis ja, angiv omfang) (hvis ja, angiv omfang)

Endvidere foreslds, at de pagael-
dende har fradrag for tab pa bla-
stemplede obligationer i danske
kroner, der udstedes til finansie-
ring af lan ydet mod sikkerhed i
fast ejendom eller skibe eller ga-
ranti fra centralregeringer, cen-
tralbanker, offentlige enheder,
regionale eller lokale myndighe-
der i et land inden for EU eller
E@S.

Udvidelsen af fradragsadgangen
skonnes at medfere et prove-
nutab pé 5-10 mio. kr. arligt de
forste 20-30 ar i forbindelse med
omlaegning af pengeinstitutter-
nes boliglan. Det skennes endvi-
dere, at det herudover er proven-
uneutralt at give andre selskaber
samt fysiske personer og dedsbo-
er, der driver pengenzring, fra-
drag for kurstab p4 l4n med pant
i fast ejendom eller skibe m.v. og
pa obligationer, der udstedes til
finansiering af1an med sikkerhed
i fast ejendom eller skibe m.v.
Administrative konsekvenser for | Ingen : Lovforslaget vil medfere en oget
stat, kommuner og regioner tilsynsvirksomhed for Finanstil-
synet, bl.a. idet der skal gives til-
ladelse til de virksomheder, som
skal udstede serligt deckkede ob-
ligationer og feres tilsyn med de
virksomheder, som har faet tilla-
delse.

I relation til pengeinstitutterne
vil Finanstilsynet fremover mod-
tage indberetninger over regi-
strerede aktiver samt overholdel-
se af balanceprincippet.
Finanstilsynet vil oprette et regi-
ster, hvor det registreres hvilke
udstedelser fra danske institutter,
der er sarligt deekkede obligatio-
ner.

879 Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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Positive konsekvenser/mindre
udgifter (hvis ja, angiv omfang)

Negative konsekvenser/merudgifter
(hvis ja, angiv omfang)

@Gkonomiske konsekvenser for
erhvervslivet

Forslaget forventes at fa betyde-
lige okonomiske konsekvenser
for erhvervslivet.

De okonomiske positive konse-
kvenser er forst og fremmest, at
realkreditinstitutterne kan opret-
holde muligheden for at tilbyde
billig langivning, og at pengein-
stitutterne far adgang til at tilby-
de lignende billig langivning.
Seerligt deekkede obligationer
udger en mindre risiko for en fi-
nansiel virksomhed, der investe-
rer i dem, hvorfor de veegtes la-
vere. Lavere vagtning medforer
en kapitalmaessig lettelse for
virksomheden.

Forslaget forventes at fa positive
ekonomiske konsekvenser for
institutterne ved, at de far nye
muligheder for at hente kapital i
de situationer, hvor der skal stil-
les supplerende sikkerhed.

- Forslaget om at &ndre kursge-

vinstloven vurderes at medfore
positive direkte og strukturelle
erhvervsgkonomiske konsekven-
ser for erhvervslivet,

Endvidere har forslaget om op-
heevelse af berskravet for traditi-
onelle realkreditobligationer ud-
stedt efter 1. juli 2007 en positiv
erhvervspkonomisk effekt for er-
hvervslivet.

Forslaget indeholder vaesentlige
administrative byrder hovedsa-
geligt i form af det tjekskema,
der skal udleveres og underskri-
ves af kunden og opbevares af in-
stituttet.

Endvidere er der yderligere om-
kostninger ved at gennemgé for-
skellige alternativer til en given
finansiering.

Samlet set vurderes de nye admi-
nistrative byrder at udgere ca. 6
mio. kr.

Omkostninger til etablering og
drift af seerlige registre og leben-
de overholdelse af sikkerheder-
nes veerdi.

Belaning af erhvervsvirksomhe-
der, herunder landbrug, kan, hvis
lanet skal omfatte alt det losere
og inventar, der kan medtages
ved vardianszttelsen efter de
geldende regler, blive dyrere,
end hvis lineoptagelse sker efter
det ny regelsat.

Administrative konsekvenser for
erhvervslivet

Ingen

Ja, i form af ggede krav til indret-
ning af serlige registre, lobende
overvagning af sikkerhedernes
veerdi og skeerpede krav generelt
til, hvor ofte veerdianszttelse
skal foretages.

Byrderne i forbindelse med om-
stilling forventes at overstige
10.000 timer pa samfundsplan.

Miljemaessige konsekvenser

Ingen

Ingen

Administrative konsekvenser for
borgerne

Ingen

Ingen
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Positive konsekvenser/mindre
udgifter (hvis ja, angiv omfang)

Negative konsekvenser/merudgifter
(hvis ja, angiv omfang)

Forholdet til EU-retten

Lovforslaget indeholder bestemmelser, der gennemforer dele af Euro-
pa-Parlamentets og Réadets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006 om
adgang til at optage og udeve virksomhed som kreditinstitut (omar-
bejdning) (EU-Tidende 2006 nr. L 177, s. 1).

Bemcerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser

Til§ 1

Tilnr. 1

Det foreslas, at § /, stk. 4, 2. pkt., eendres saledes, at
§ 152 a, stk. 2, 2. pkt., indgér i opremsningen af be-
stemmelser, der finder anvendelse for filialer her i lan-
det af kreditinstitutter.

§ 152 a, stk. 2, 2. pkt., er en forbrugerbeskyttelses-
regel, som er omfattet af det sakaldte »general good«-
begreb i EU-retten. Selv om filialer af kreditinstitutter,
der er meddelt tilladelse i et andet land inden for Den
Europaiske Union eller lande, som Fallesskabet har
indgaet aftale med, er omfattet af deres hjemlands lov-
givning, s er der efter de finansielle direktiver netop
mulighed for pa omradet for forbrugerbeskyttelse at
fastsxtte serlige nationale regler. § 152 a, stk. 2, 2.
pkt., er en sddan regel, idet den beskytter den enkelte
lantager mod et krav om at atholde udgifterne til sup-
plerende sikkerhedsstillelse, hvis lantagerens ejendom
falder i veerdi og dermed udloser krav om, at instituttet,
der har ydet lanet, skal stille supplerende sikkerhed for
en udstedelse af szrligt dekkede obligationer.

Til nr. 2

_ Det foreslés at indsztte § 16 a, der giver mulighed
for, at pengeinstitutter og realkreditinstitutter kan ud-
stede sarligt deekkede obligationer, og at realkreditin-
stitutter kan udstede sarligt deekkede realkreditobli-
gationer. I §§ 16 b-16 g indszttes regler om, at flere
institutter kan udstede disse obligationstyper i felles-
skab. ‘

$§16a
Det foreslas at indsatte en ny § /6 a i lov om finan-
siel virksomhed.

Efter § 16 a, stk. 1, skal pengeinstitutter og realkre-
ditinstitutter have Finanstilsynets tilladelse til at ud-
stede serligt dekkede obligationer.

- Kravet om tilladelse til at udstede sarligt dekkede
obligationer fastsettes af hensyn til investorerne.
Béde direktiv 85/611/EQF af 20. december 1985 om
samordning af love og administrative bestemmelser
om visse institutter for kollektiv investering i veerdi-
papirer med efterfolgende andringer (UCITS-direkti-

vet) og det omarbejdede kreditinstitutdirektiv
2006/48/EF kraever, at kreditinstitutter, der kan udste-
de serligt dekkede obligationer, skal vaere underlagt
et serligt offentligt tilsyn.

Efter det omarbejdede kreditinstitutdirektiv skal in-.
stitutter, der udsteder sarligt deckkede obligationer,
opfylde en rekke betingelser. Bl.a. er der regler for,
hvilke aktiver der kan ligge til sikkerhed for udstedel-
se af obligationerne. De aktiver, der kan ligge til sik-
kerhed for en obligationsudstedelse, er 14n med pant i
fast ejendom og skibe samt visse typer fordringer. In-
stituttet er ogsa forpligtet til lebende at overvage var-
dien af de aktiver, der ligger til sikkerhed for obligati-
onsudstedelsen.

Verdien af de aktiver, der ligger til sikkerhed for
udstedelsen af obligationerne, skal mindst svare til
veerdien af de udstedte seerligt deekkede obligationer.
Hyvis dette krav ikke er opfyldt, skal instituttet supple-
re med yderligere sikkerhed i form af tilfersel af ser-
lige aktiver, f.eks. statsgaldsbeviser. Obligationerne
kan f.eks. veere utilstreckkeligt deekket i tilfzlde af, at
de belénte ejendommes veardi falder, hvorved den
faktiske belaning af ejendommen stiger ud over den
tilladte belaningsgraense. Hvis instituttet ikke i sddan
et tilfelde tilforer ekstra sikkerhed, mister obligatio-
nerne betegnelsen »sarligt deekkede obligationer«.

Institutter med tilladelse til at udstede seerligt deek-
kede obligationer skal ogsé overholde et balanceprin-
cip. Denne pligt skal reducere risikoen for asymmetri
mellem udlan, herunder finansielle instrumenter til ri-
sikoafdekning, jf. forslaget til § 152 g, stk. 2, og obli-
gationsudstedelse. Der vil blive fastsat regler om ba-
lanceprincip i en bekendtgarelse, jf. forslaget til § 152
h, nr. 6.

Overtraeder instituttet groft eller gentagne gange
disse betingelser, vil instituttets tilladelse til at udste-
de sarligt dekkede obligationer blive inddraget, jf.
forslagets § 1, nr. 8, til et nyt § 224, stk. 3.

De nzrmere betingelser for at fa tilladelse vil blive
fastsat i en bekendtgerelse, som udstedes af Finanstil-
synet, jf. bestemmelsens stk. 4.

Realkreditinstitutters udstedelse af realkreditobli-
gationer - har hidtil opfyldt kravene i direktiv
85/611/EQF af 20. december 1985 om samordning af
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love og administrative bestemmelser om visse insti-
tutter for kollektiv investering i veerdipapirer med ef-
terfolgende @ndringer (UCITS-direktivet) til at blive
betegnet som srligt dekkede obligationer. Det omar-
bejdede kreditinstitutdirektiv 2006/48/EF er nu blevet
zndret saledes, at der stilles skerpede krav for, at ob-
ligationer kan opné betegnelsen »szrligt dekkede ob-
ligationer«. Blandt andet stilles der nu krav om, at ud-
stederen af seerligt deekkede obligationer lebende skal
opgere verdien af de aktiver, der ligger til sikkerhed
for obligationsudstedelsen, og ldnenes restgaeld, lige-
som udstederen har pligt til at retablere sikkerheder-
nes vardi i form af supplerende sikkerhedsstillelse,
hvis veerdien af den belénte del af ejendommen stiger
ud over de tilladte graenser, jf. bemarkninger til lov-
forslagets § 1, nr. 4, om § 152 a.

Realkreditinstitutter, der far tilladelse til at udstede
serligt dekkede realkreditobligationer og serligt
dazkkede obligationer, skal ikke etablere serskilte re-
gistre som pengeinstitutter, men kan i stedet fortsatte
med at udstede i serskilte serier i overensstemmelse
med de allerede geeldende regler i kapitel 4 i lov om
realkreditlén og realkreditobligationer m.v. For sa-
danne serier skal der veere en tilknyttet seriereserve-
fond (et kapitalcenter) til sikkerhed for udstedelsen,

Efter lovforslaget vil realkreditinstitutter fortsat
kunne udstede realkreditobligationer. Derudover vil
de kunne udstede szrligt dakkede realkreditobligati-
oner, samt s&rligt deekkede obligationer. Dette frem-
gar af forslagets § 2 om @ndring af lov om realkredit-
14n og realkreditobligationer m.v. Endelig bevarer re-
alkreditinstitutter retten til at udstede andre verdipa-
pirer, men disse verdipapirer mé hverken betegnes re-
alkreditobligationer, serligt deckkede realkreditobli-
gationer eller seerligt deekkede obligationer.

Det foreslas i § 16 a, stk. 2, 1. pkt., at pengeinstitut-
ter, realkreditinstitutter og skibsfinansieringsinstitut-
tet med tilladelse til at udstede serligt dackkede obli-
gationer, jf. stk. 1, fér eneret hertil. Baggrunden for
reglen er investorhensyn. Ved erhvervelse af en ser-
ligt deekket obligation kommer investor i besiddelse af
et veerdipapir, hvor en udsteder, der er godkendt af en
myndighed, stir bag. Verdipapiret er underlagt reg-
ler, der skal begranse de risici, der kan vare forbun-
det med at erhverve veerdipapirer. For at imodega dis-
se risici stiller loven bl.a. krav om, at det udstedende
institut skal etablere serskilte registre eller serier,
overholde et balanceprincip, og der er begransninger
pa hvilke typer af aktiver, der kan ligge til sikkerhed
for udstedelsen af de serligt deekkede obligationer.

Det foreslas i § 16 a, stk. 2, 2. pkt., at realkreditin-
stitutter endvidere fir eneret til at udstede sarligt

dakkede realkreditobligationer. Szrligt deekkede re-
alkreditobligationer er karakteriseret ved, at de opfyl-
der alle de krav, som stilles til realkreditobligationer
efter lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. Herudover opfylder de ogsa de krav, der stilles til
szrligt deekkede obligationer efter det omarbejdede
kreditinstitutdirektiv.

Det betyder eksempelvis, at disse serligt dekkede
realkreditobligationer ikke kan udstedes med pant i
skibe, modsat de af pengeinstituttet udstedte serligt
deekkede obligationer, der bade kan udstedes med
pant i fast ejendom og i skibe. Det betyder ogsé, at dis-
se serligt dekkede realkreditobligationer skal leve op
til kravet om, at obligationerne lobende skal veere af-
dzkket af sikkerheder, der mindst har samme vardi
som de udstedte obligationer, og at realkreditinstitut-
tet skal stille supplerende sikkerhed, safremt dette
krav ikke er opfyldt. De eksisterende realkreditobliga-
tioner er i den henseende alene palagt krav om, at 1a-
net pa langivningstidspunktet ikke méa overstige 80
pet. af ejendommens verdi, hvis der er tale om en be-
boelsesejendom.

Ifelge § 16 a, stk. 3, kan kreditinstitutter, der er
meddelt tilladelse i et andet land inden for Europziske
Union eller et land, som Fallesskabet har indgéet af-
tale med pa det finansielle omrade, betegne obligatio-
ner »serligt deekkede obligationer«, hvis obligatio-
nerne opfylder betingelserne for at veere sarligt dack-
kede -obligationer i det omarbejdede kreditinstitutdi-
rektiv 2006/48/EF, bilag VI, del 1, punkt 68-71.

Finanstilsynet vil ikke kunne give udenlandske kre-
ditinstitutter tilladelse til at udstede serligt deekkede
obligationer efter dansk ret. Reglen i § 16 a, stk. 3, gi-
ver siledes alene udenlandske kreditinstitutter ret til at
markedsfore deres obligationer under betegnelsen
wseerligt dekkede obligationer«. I modsat fald skulle
de udenlandske kreditinstitutter anvende deres hjem-
landes betegnelser for obligationerne.

Det foreslas i § 16 a, stk. 4, at Finanstilsynet be-
myndiges til at fastsette nermere regler for, dels pa
hvilke betingelser, Finanstilsynet kan give tilladelse
til at udstede sarligt daekkede realkreditobligationer
eller szrligt deekkede obligationer, dels pa hvilke be-
tingelser obligationer udstedt af pengeinstitutter og
realkreditinstitutter kan opné og bevare betegnelsen
wseerligt dekkede realkreditobligationer« eller »ser-
ligt deekkede obligationer«.

De regler, der skal fastsattes om betingelserne for,
at pengeinstitutter kan 3 tilladelse til at udstede obli-
gationer, der kan betegnes som »serligt daekkede ob-
ligationer, vil bl.a. indeholde krav om, hvilke oplys-
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ninger pengeinstitutter skal indsende til Finanstilsy-
net, herunder om hvordan udstedelser praktisk skal
foregd, og hvilke registre der vil blive opbygget.

Afreglerne skal det ogsé fremga, hvilke betingelser
instituttet skal opfylde for at fa tilladelse pa ny, hvis
en tidligere tilladelse til at udstede serligt daekkede
obligationer er blevet inddraget efter forslaget til et
nyt § 224, stk. 3. Det vil blandt andet veere en betin-
gelse for, at et institut kan generhverve en tilladelse og
dermed kunne nyudstede szrligt dekkede obligatio-
ner, at kravet om sikkerhedsmaessig deekning for tidli-
gere udstedte serligt deekkede obligationer opfyldes,
sa obligationerne igen kan opna betegnelsen »sarligt
dekkede obligationer«.

$16b :

Det folger af forslaget til § 16 b, stk. 1, at pengein-
stitutter og realkreditinstitutter kan finansiere lan ved
saerligt dekkede obligationer eller srligt dekkede
realkreditobligationer, der er udstedt af et andet insti-
tut end det langivende. Denne model for udstedelse af
seerligt dekkede obligationer eller seerligt dakkede
realkreditobligationer kaldes ogsa falles funding.

Bestemmelsen indebarer, at et institut (det langi-
vende institut), der eksempelvis ikke har den nedven-
dige volumen og kapital til at kunne udstede serligt
dxkkede obligationer pa egen balance, kan finansiere
lan ved serligt deekkede obligationer eller sarligt
daekkede realkreditobligationer, der udstedes af et an-
det institut (det udstedende institut). Med bestemmel-
sen vil det blive muligt for mindre penge- og realkre-
ditinstitutter ogsd at kunne tilbyde finansiering ved
lan optaget pa grundlag af en udstedelse af serligt
daekkede obligationer eller serligt deekkede realkredi-
tobligationer.

Det udstedende institut skal have tilladelse til at
kunne udstede sarligt deekkede obligationer eller seer-
ligt deekkede realkreditobligationer, jf. forslaget til §
16 a, samt iagttage de regler, der i evrigt gelder for
saerligt dekkede obligationer og sarligt deekkede real-
kreditobligationer, herunder betingelserne for, hvor-
nar obligationerne kan opnd og bevare betegnelsen
serligt dekkede obligationer eller serligt dekkede
realkreditobligationer, krav om et register eller en ka-
pitalcenterstruktur, der indeholder de aktiver, der lig-
ger til sikkerhed for en obligationsudstedelse, krav om
supplerende sikkerhed, hvis vardien af de aktiver, der
ligger til sikkerhed for obligationsudstedelsen, ikke
lngere svarer til verdien af de udstedte obligationer
m.v. Hvilke obligationer, fundinginstituttet kan udste-
de, athanger af, om fundinginstituttet er et pengeinsti-
tut eller et realkreditinstitut.

Ovenstdende indebzrer eksempelvis, at et realkre-
ditinstitut, der optreeder som fundinginstitut for et el-
ler flere pengeinstitutter, ikke kan fa overdraget et lan
med tilherende pantebrev fra pengeinstituttet, hvis la-
net er ydet med pant i skibe.

Af stk. 2, fremgér, at modeller for udstedelse af ob-
ligationer, som er omfattet af stk. 1, skal godkendes af
Finanstilsynet. Ved Finanstilsynets vurdering af, om
en model for felles funding kan godkendes, vil tilsy-
net blandt andet se pa, om modellen frembyder en til-
streekkelig sikkerhed for obligationsindehaverne og
lantagerne. Herudover vil det indga i tilsynets vurde-
ring, om modellen lever op til almindelig forbruger-
retlig beskyttelse i de tilfeelde, hvor kunden fortsat kan
henvende sig til sit eget institut vedrerende lanet, og
kunden kan foretage betalinger pd lanet gennem sit
eget institut. Derudover er det en forudsatning for at
opné tilsynets godkendelse af en model for felles fun-
ding, at denne overholder direktivet og anden geelden-
de lovgivning, herunder tinglysningsloven og person-
dataloven m.v. .

Det forventes, at det udstedende institut vil overla-
de visse administrative opgaver, blandt andet vedre-
rende lebende overvéagning af verdien af den pantsat-
te ejendom og opkravning af terminsbetalinger m.v.,
til det langivende institut.

sl6¢c

Efter § 16 ¢ skal det langivende institut oplyse i la-
nedokumentet, hvis et lan, som ydes til kunden, skal
kunne finansieres ved et andet instituts udstedelse af
serligt deekkede obligationer.

Det skal endvidere fremga af laneaftalen, at der kan
videregives oplysninger om kunden mellem det langi-
vende institut og det udstedende institut. De n&ermere
regler om, hvilke oplysninger der kan videregives,
folger af forslaget til § 120 b.

sled

1§ 16d stk I, foreslas det, at lan, der ydes pa
grundlag af et andet instituts udstedelse af sarligt
dekkede obligationer, og tilherende pantebrev, skal
overdrages til det udstedende institut. Denne overdra-
gelse sker til eje.

Efter den nugeldende tinglysningslov er der ikke
krav om tinglysning ved overdragelse af en allerede
tinglyst panterettighed, jf. § 2 i tinglysningsloven. Er-
hververens beskyttelse er derimod reguleret af regler-
ne om sikringakter i geeldsbrevsloven.

Nar § 1 a, stk. 4, i tinglysningsloven traeder i kraft
skal overforslen tinglyses, hvis man skal opna beskyt-
telse over for godtroende aftaleerhververe. (§ 1 a, stk.
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4, er indsat i tinglysningsloven ved § 1, nr. 2, i lov nr.
539 af 8. juni 2006 om ®ndring af lov om tingslysning
og forskellige andre love (Digital tinglysning m.v.) og
justitsministeren fastseetter tidspunktet for bestem-
melsens ikrafttreeden). Nér den digitale tinglysnings-
lov traeder i kraft, vil tinglysning ske digitalt, og ting-
lysningen vil vaere afgiftsfri, jf. § 8, stk. 1, nr. 8, i ting-
lysningsafgiftsloven. Ved overdragelsen skal pante-
brevet.indgé i det register over aktiver, der ligger til
sikkerhed for en udstedelse af seerligt deekkede obliga-
tioner.

Reglen indebzrer, at det udstedende institut ikke
kommer i konflikt med bilag VI, del 1, pkt. 68, i det
_ omarbejdede kreditinstitutdirektiv. Efter direktivet
kan obligationer, vardipapirer og evrige ikke-efter-
stillede tilgodehavender hos kreditinstitutter, der skal
ligge til sikkerhed for en udstedelse af szrligt daekke-
de obligationer og indg4 i et register eller i et kapital-
center, ikke udgere mere end 15 pct. af den nominelle
veerdi af udsteders saerligt deekkede obligationer.

Séfremt overdragelsen alene skete til sikkerhed, vil-
le de pantebreve, som det langivende institut havde
modtaget som sikkerhed for det ydede 1an og overdra-
get til det udstedende institut til sikkerhed for dette in-
stituts udstedelse af saerligt dackkede obligationer, ud-
gore 100 pct., hvorfor pantebrevet ikke ville kunne
bruges som sikkerhed for udstedelsen.

Efter det foresldede stk. 1 skal 1an og pantebrev
overfores til det udstedende institut. Hvis denne over-
forsel sker i tiden op til en konkurs, kan der opsti et
problem i relation til konkurslovens omstedelsesreg-
ler.

For at imedegé noget sadant, er det i den foreslaede
§ 16 d, stk. 2, fastsat, at overdragelse efter stk. 1 ikke
kan omstedes efter konkurslovens §§ 67, 70 eller 72.
Omstedelse kan dog ske efter de navnte bestemmel- -
ser, hvis overdragelsen konkret ikke fremstod som or-
diner.

En overdragelse efter stk. 1 skal ske til eje. Omste-
delse efter § 70 vil derfor ikke umiddelbart vaere an-
vendelig. Det er imidlertid ikke reguleret, hvorvidt det
udstedende institut kan kraeve yderligere sikkerhed fra
kundernes kreditinstitutter, og om en sadan kan vare
en overdragelse til sikkerhed. Samtidig er det i ovrigt
ikke pa forhdnd fastlagt, hvordan institutterne vil sam-
mensatte en aftale om felles funding. Derfor er det
uvist, om den endelige kreditrisiko p&hviler funding-
instituttet eller det langivende institut. Det er arrange-
mentets reelle indhold, der har betydning for, om ar-
rangementet kan omstedes efter reglerne om omste-
delse af sikkerhedsstillelse. Konkurslovens § 70 er

derfor medtaget i begrensningen af adgang til omste-
delse. I modsat fald ville det ogsa vaere nedvendigt at
lade omstedelsesrisikoen indgé ved bedemmelsen af,
om en model for felles funding kan godkendes.

I det omfang der til overdragelsen er knyttet nogle
galdsforpligtelser, eller hvis det langivende institut
ikke overforer pantebrev og lan samtidig med, at det
udstedende institut udsteder obligationer og overferer
provenuet til det langivende institut, vil disse gelds-
betalinger eller pengeinstituttets overdragelse af pan-
tebrev og lan til det udstedende institut kunne omste-
des efter § 67 (betaling af geeld for fristdag) eller § 72
(betaling af geeld efter fristdag) i konkursloven forud-
sat, at betingelserne i disse bestemmelser er opfyldt.
Efter det foreslaede stk. 2 kan omstedelse dog ikke
ske, medmindre betalingen ikke konkret fremstod
som ordingr. :

Er overdragelsen reelt en overdragelse til sikker-
hed, kan denne overdragelse omstedes efter § 70, hvis
overdragelsen ikke konkret fremstod som ordiner, jf.
forslaget til stk. 2. En overdragelse som beskrevet
ovenfor vil dog som altovervejende hovedregel frem-
std-som ordingr, da det folger af bestemmelsens stk.
1, at 1an og pantebrev skal overdrages til det udsteden-
de institut. ‘

Bestemmelsens stk. 2 indeholder ingen begrans-
ninger i anvendelsen af konkurslovens § 74, der alene
omfatter utilberlige dispositioner. En overdragelse ef-
ter stk. 1 vil i almindelighed blive anset for ordinzr og
dermed ikke for utilberlig, medmindre det undtagel-
sesvist kan pavises, at overdragelsen er foretaget for at
begunstige kreditor (det udstedende institut) pa de ov-
rige kreditorers bekostning.

En tilsvarende bestemmelse kendes pa det finan-
sielle omrade fra § 58 1 lov om vaerdipapirhandel m.v..
Vurderingen af, om en sikkerhedsstillelse overdraget
til det udstedende institut fremtraeder som ikke-ordi-
ner, vil svare til vurderingen efter § 58 L.

Bestemmelsen er nedvendig for at sikre obligati-
onsindehavernes fyldestgerelse bedst muligt.

§il6e

Det folger af forslaget til § /6 e, at 1dntager som alt-
overvejende hovedregel kan betale med frigerende
virkning til det léngivende institut. Det er saledes
uvedkommende for ldntagers ret til at betale af pa 1a-
net eller indfri dette til det langivende institut, at pan-
tebrevet er overdraget til et andet institut. Dette gal-
der dog ikke, safremt lantager har modtaget serskilt
meddelelse om andet fra det institut, som har udstedt
obligationerne. Det skal af denne meddelelse eksplicit
fremg4, at 1&ntager ikke leengere kan betale med frigo-
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rende virkning til den langivende institut. Det er séle-
des ikke tilstrazkkeligt at anfere i meddelelsen, at pan-
tebrevet er overdraget til det institut, som har udstedt
obligationerne.

Udgangspunktet efter § 20 i geldsbrevsloven, der
regulerer lantagers adgang til at betale med frigerende
virkning, er, at lantager kan betale med frigerende
virkning til overdrageren af gaeldsbrevet, medmindre
-skyldneren har modtaget meddelelse om andet eller
har mistanke om, at betaling med frigerende virkning
ikke lengere kan ske til overdrageren. Ved simplé
geldsbreve, jf. § 29, kan skyldneren, nar andet ikke
folger af geeldsbrevets beskaffenhed, betale med fri-
gorende virkning til overdrageren, medmindre skyld-
neren vidste, at denne ikke langere havde ret til at
modtage betalingen, eller skyldneren ikke har udvist
den agtpagivenhed, som forholdene kraevede.

Forslaget til § 16 e giver lantager en videre adgang
til at betale med frigerende virkning til det lAngivende
institut end adgangen efter §§ 20 og 29 i geeldsbrevs-
loven, idet lantagers adgang alene begranses, hvis det
udstedende institut fremsender meddelelse til lanta-
ger, om at betaling med frigerende virkning fremover
ikke kan ske til det langivende institut, men derimod
skal ske til det udstedende institut. Safremt lintager pa
anden méde er blevet vidende om, at lan og pantebrev
er overdraget til det udstedende institut, eksempelvis
hvor lantager har set i tingbogen, kan lantager betale
med frigerende virkning til det lingivende institut,
indtil lantager har modtaget meddelelse om andet.

Betaling med frigerende virkning til andre end det
langivende institut teenkes alene anvendt i situationer,
hvor det langivende institut befinder sig i en ekono-
misk darlig situation, eksempelvis hvor det langiven-
de institut er tradt i betalingsstandsning. Bestemmel-
sen kan dog ogsa teenkes anvendt, hvor det udstedende
institut selv star for opkraevning af terminer m.v.
Imidlertid ma det forventes, at det udstedende institut
typisk vil overlade opgaver i forbindelse med opkrav-
ning af terminer m.v. til det langivende institut.

Det er desuden en forudsatning for, at det udste-
dende institut kan modtage betalinger pa lanet, at det
udstedende institut har faet pantebrevet overdraget til
eje. -

si6f . ,

Bestemmelsen skal sikre, at de midler, som det lan-
givende institut modtager og skal afregne til det udste-
dende institut, efterfolgende tilfalder det udstedende

“institut. Med bestemmelserne i stk. 1-3 skabes en ord-
ning, der i vidt omfang svarer til konsignation.

Efter forslaget til § 16 f, stk. 1, skal det langivende
institut holde de betalinger, som de modtager fra lan-
tager og skal afregne til det udstedende institut, adskilt
pé en szrskilt konto. De pagaldende midler ma sale-
des ikke blandes sammen med gvrige midler i institut-
tet.

Kravet om adskillelse kan opfyldes ved, at det lan-
givende institut indsetter de modtagne midler pa-en
konto i et andet kreditinstitut. Kravet kan ogs# opfyl-
des ved, at de modtagne midler placeres i aktiver og
opbevares adskilt fra instituttets @vrige aktiver, ek-
sempelvis obligationer, der herefter skal laegges i et
seerskilt depot eller adskilles pa lignende made.

Det er saledes ikke tilstraekkeligt for at opfylde kra-
vet om adskillelse, at det langivende institut alene op-
retter en serskilt konto i passivsiden. Der skal veere et
serligt adskilt aktiv.

Kravet om adskillelse af midlerne bliver serligt
vigtigt i det tilfelde, hvor det langivende institut gar
konkurs, idet de adskilte aktiver tilfalder det udste-

_dende institut uden om konkursboet, jf. forslaget til §

16 g.

Efter bestemmelsens stk. 2 skal det langivende in-
stitut forer kontrol med, at der sker adskillelse efter
stk. 1. '

Efter stk. 3 skal de midler, som er modtaget i det
langivende institut, og som skal afregnes til det udste-
dende institut, lobende afregnes til det udstedende in-
stitut. Afregningen skal ske efter en pa forhand fast-
lagt plan. Bestemmelsen skal sikre, at midlerne fak- -
tisk og lebende tilfalder det udstedende institut.

Det mé formodes, at ekstraordinzre afdrag grundet
deres karakter ikke kan indgd i en afregningsplan.
Huvis instituttet imidlertid erfaringsmeessigt kan opge-
re storrelsen af de ekstraordinare afdrag, som institut-
tet forventer at modtage i en periode, kan instituttet
leegge denne forventning ind i en afregningsplan.

Herudover ber ekstraordinere afdrag overfores til
fundinginstituttet hurtigst muligt, eksempelvis i for-
bindelse med ferstkommende overforsel efter, at det
langivende institut har modtaget afdraget.

I forslaget til stk. 4, er det fastsat, at Finanstilsynet
fastsatter neermere regler om kontrollen af adskillel-
sen af de betalinger, som det ldngivende institut mod-
tager fra lantager. Disse regler vil fremga af en be-
kendtgerelse, og vil blandt andet indeholde krav om,
at revisor skal kontrollere, om adskillelsen er tilstreek-
kelig. :

Finanstilsynet skal endvidere faststte regler for,
hvordan og hvorndr afregningen efter stk. 3, skal fore-
gh. .



7032

F. t. L. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love

§i6g

Det fremgar af forslaget til § /6 g, at de betalinger,
som opfylder betingelserne i § 16 f om adskillelse
m.v., der er modtaget i det langivende institut og end-
nu ikke er afregnet til det udstedende institut, jf. § 16
f, stk. 3, i tilfaelde af det langivende instituts konkurs,
skal tilfalde det udstedende institut uden om konkurs-
boet.

Bestemmelsen i § 16 g indeholder ikke en omste-
delsesregel svarende til den i forslagets § 16 d, stk.2.
Det skyldes, at de betalinger, der lever op til kravet om

adskillelse m.v. i § 16 f, som_det langivende institut.

modtager pa vegne af det udstedende institut, tilkom-
mer det udstedende institut.

Séfremt det langivende institut ikke kan leve op til
kravet om adskillelse i § 16 f, vil det udstedende insti-
tut ikke have en separatistret til de pageldende midler.
Det udstedende institut vil derimod alene have et sim-
pelt krav mod det langivende institut.

Det udstedende institut kan for at sikre sig mindst
muligt tab i tilfeelde af det langivende instituts kon-
kurs aftale med det langivende institut, at afregning til
det udstedende institut skal ske med korte intervaller.
Hermed kan det langivende instituts-beholdning af be-
talinger, der vedrerer 14n sikret ved pant i fast ejen-
dom pa grundlag af et andets instituts udstedelse af
saerligt deekkede obligationer, holdes pa et lille belab.

For betalinger, der sker med midler, som ikke lever
op til kravet om adskillelse i § 16 f, stk. 1, geelder de
almindelige omstedelsesregler. Eksempelvis vil en
betaling, der er foretaget senere end tre méneder for
fristdagen, men som folger en pa forhénd fastlagt plan
for afregning, derfor som udgangspunkt ikke kunne
omstedes, jf. § 67 i konkursloven.

For afregning til det udstedende institut, der ikke
folger den pa forhand fastlagte plan, eksempelvis hvis
det langivende institut har modtaget ekstraordinare
afdrag, ma det afgeres konkret, om disse vil kunne
omstedes i tilfeelde af det langivende instituts kon-
kurs.

Til nr. 3

Med forslaget til § 120 b gives der mulighed for
uden samtykke fra den enkelte kunde at fravige § 117
i lov om finansiel virksomhed, séledes at oplysninger,
der er ngdvendige til brug for risikostyring og admini-
stration af portefoljen i registret eller serien med seri-
ereservefond, kan udveksles. Hertil kommer oplys-
ninger om den lgbende afvikling af lanet under forud-
setning af, at denne ikke sker planmassigt.

Bestemmelsen abner udelukkende mulighed for, at
der kan udveksles oplysninger, som er nedvendige for
risikostyring og lebende vurdering af pantets bonitet.
Oplysningerne vil séledes ikke kunne benyttes til an-
dre formal, som eksempelvis kreditvurdering af kun-
den i andre sammenhaenge, radgivning eller markeds-
foring. Bestemmelsen giver endvidere ikke mulighed
for, at fundinginstituttet kan videregive oplysningerne
til andre virksomheder. Her vil de almindelige videre-
givelsesregler i lov om finansiel virksomhed § 117 £f.
finde anvendelse.

Videregivelse til risikostyring vil omfatte oplysnin-
ger om kunden (eksempelvis alder, bopzl, civilstand,
erhverv) og det langivende instituts kreditvurdering af
kunden, elleralternativt oplysninger om kundens gko-
nomiske forhold, som setter fundinginstituttets i
stand til at foretage sin egen kreditvurdering af kun-
den. Det kan eksempelvis vere oplysninger om kun-
dens ekonomiske forhold, engagementsammensaet-
ning samt ejendomsoplysninger, herunder oplysnin-
ger som er ngdvendige for at opfylde kravet om, at ud-
lanet ikke ma overstige den fastsatte lanegranse i hele
lanets lgbetid. Kreditvurderingen af kunden vil vare
negdvendig, for at fundinginstituttet kan vurdere, om
det vil acceptere pantet og med hvilken verdi, det kan
indga registeret over de aktiver, der ligger til sikker-
hed for de udstedte obligationer.

Hvis det udstedende institut er et pengeinstitut, der
anvender-de nye intern rating baserede metoder til at
opgere solvensprocenten, vil instituttet i forbindelse
med opgerelsen af instituttets solvensprocent desuden
skulle foretage en individuel rating af de kunder, hvis
pantebreve er indlagt i instituttets register.

Da de lebende indbetalinger pa et lan, som er finan-
sieret ved felles funding, som udgangspunkt indbeta-
les til det langivende institut og ikke til det udstedende
institut, vil det endvidere vaere nedvendigt, at det lan-
givende institut lebende videregiver oplysninger om
afviklingen af lanet, safremt denne ikke sker plan-
maessigt. Der vil her vaere tale om oplysninger om, at
kunden er i restance med afdrag, at det langivende in-
stitut har ydet kunden henstand, eller at der er foreta-
get nedskrivninger pd engagementet.

Det udstedende institut kan have behov for at tilba-
geszlge de pantebreve m.v., der ligger til sikkerhed
for instituttets udstedelser af serligt dekkede obliga-
tioner, til det 1angivende institut, hvis lanet mislighol-
des, eller pantets verdi forringes f.eks. som folge af
manglende vedligeholdelse. T forbindelse med et sé-
dant tilbagesalg vil der ligeledes vere behov for at ud-
veksle oplysninger om lanet og den tilherende sikker-
hed fra det udstedende institut til det langivende insti-
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tut. Derfor dbner bestemmelsen mulighed for, at op-
lysninger kan gé bade fra det langivende instituttet til
det udstedende institut og den anden vej.

Omfanget af de oplysninger, der skal videregives,
vil kunne variere fra l4n til lan,

Itilfelde af en tvist om, hvorvidt videregivelsen har
varet ngdvendig, vil det veere op til det langivende in-
stitut og det udstedende institut at godtgere, at den
konkrete videregivelse har varet nedvendig for risi-
kostyringen og administration af sikkerhedsgrundla-
get for obligationsudstedelsen.

Den udveksling af personhenfarbare oplysninger,
som bestemmelsen dbner mulighed for, vurderes at
kunne finde sted inden for rammerne af persondatalo-
ven og databeskyttelsesdirektivet. Séaledes vurderes
det, at videregivelsen er nedvendig for, at den finan-
sielle virksomhed, som der videregives oplysninger
til, kan varetage sine berettigede interesser i forbin-
delse med risikostyringen og administrationen af den
portefolje af 1an, som ligger til grund for udstedelsen
af seerlig daekkede obligationer.

Det er ligeledes vurderingen, at hensynet til den
person, hvis oplysninger udveksles, ikke overstiger
virksomhedernes interesse i at kunne udveksle oplys-
ningerne. Der er ved denne vurdering lagt vaegt pa, at
léntager har en interesse i at kunne f3 et 14n ydet pa
baggrund af en udstedelse af sarligt deekkede obliga-
tioner i sit seedvanlige pengeinstitut, uanset om dette
selv har mulighed for at udstede serlig deekkede obli-
gationer, eller om lanet finansieres via fzlles funding,
at videregivelse er nedvendig for at kunne foretage
den nedvendige risikostyring og administration, og at
lantager i forbindelse med indgéelse af laneaftalen er
oplyst-om, at der vil kunne blive udvekslet fortrolige
oplysninger om vedkommende mellem et falles fun-
ding institut og vedkommendes pengeinstitut.

Til nr. 4

Det foreslés at indsatte otte nye bestemmelser - §§
152 a-152 h - som vedrerer forskellige forhold, som
pengeinstitutter skal overholde i forbindelse med ud-
stedelse af serligt deekkede obligationer.

§152a

Der stilles i forslaget til § 152 a krav om, at vaerdien
af de aktiver, som medregnes til sikkerhed for szrligt
dxkkede obligationer, til enhver tid mindst skal svare
til veerdien af de udstedte seerligt daekkede obligatio-
ner.

Det foreslas i § 152 a, stk. 1, 1. pkt., at pengeinsti-
tuttet skal holde aktiverne adskilt fra instituttets gvri-
ge aktiver. Det betyder f.eks., at der hverken ma ske

880

en sammenblanding med instituttets egenbeholdning
af fondsaktiver og pantebreve, eller midler, der tilhe-
rer instituttets evrige kunder.

Kravet om adskillelse stilles, fordi aktiverne — efter
at omkostninger til administrator er deckket - forst skal
tjene til fyldestgerelse af obligationsindehaverne og
modparter pa finansielle kontrakter til afdekning af
risici pa aktiverne og herefter til dekning af langivere,
der har ydet lan til brug for at opfylde krav om at stille
supplerende sikkerhed, jf. § 247 d, stk. 1. Aktiverne
indgér saledes ikke i konkursmassen, hvis pengeinsti-
tuttet erkleeres konkurs, men udskilles til et serligt ad-
ministrationsbo, jf. forslaget til § 247 b, stk. 1. Hvis
der er overskydende aktiver efter, at disse parter er
fyldestgjort, skal de overskydende aktiver overfores
til pengeinstituttet eller dettes konkursbo. Der kan kun
foretages udlaeg i aktiverne, hvis det sker med respekt
af obligationsindehavernes, modparter pa finansielle
kontrakters og seniorgaldslangiveres krav,

Det foreslas i § 152 a, stk. 1, 2. pkt., at aktivernes
samlede vaerdi til enhver tid mindst skal svare til veer-
dien af de udstedte dakkede obligationer, ligesom
pantesikkerheden for det enkelte 14n til enhver tid skal
overholde lanegransen herfor. Aktiverne skal regi-
streres i et register, jf. forslaget til § 152 g, stk. 1.

I det omarbejdede kreditinstitutdirektivs definition
af seerligt dekkede obligationer stilles der krav om, at
de udstedte obligationer sikkerhedsmeassigt til enhver
tid skal vaere dakket af summen af veerdien af pante-
breve og evrige supplerende aktiver inden for de bela-
ningsgraenser, som -det -omarbejdede kreditinstitutdi-
rektiv 2006/48/EF foreskriver for de enkelte godkend-
te aktivtyper. De typer af aktiver, der m4 ligge til sik-
kerhed for obligationsudstedelsen, er beskrevet i det
omarbejdede kreditinstitutdirektiv 2006/48/EF, bilag
VI, del 1, punkt 68. Dette kan f.eks. vaere statsgaranti-
er, visse-fordringer pa kreditinstitutter samt pantebre-
ve i fast ejendom og skibe. Aktivtyperne er opremset
i den foresldede § 152 c. Den sikkerhedsmassige
dxkning bag de serligt dekkede obligationer skal
ikke kun veere opfyldt i forbindelse med lanets udbe-
taling, men i hele obligationens lgbetid.

Det er et krav i henhold til det omarbejdede kredit-
institutdirektiv, at direktivets belaningsgranser i alle
tilfelde skal overholdes pa enkeltlansniveau. Det vil
saledes ikke vere tilstreekkeligt, at lanegranserne
overholdes samlet set for hele portefaljen. Dette gal-
der sdledes ogsé for situationer, hvor der métte vare
tale om solidarisk hafielse mellem lintagerne, sddan
som det tidligere har veeret normalt for lantagning i

- danske kreditforeninger.
Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillaegsbev.lovforslag)
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I tilfelde af manglende sikkerhedsmaessig dek-
ning, eksempelvis som folge af faldende markedspri-
ser pa de underliggende sikkerheder, skal pengeinsti-
tuttet stille yderligere aktiver som sikkerhed for den
pageldende udstedelse af seerligt dekkede obligatio-
ner og dermed retablere sikkerhedernes veerdi, sa der
fortsat er fuld sikkerhedsmeessig dackning. Ifelge for-
slaget til § 152 h fastsatter Finanstilsynet nazrmere
regler om vaerdiansattelsen.

For at pengeinstitutterne kan opfylde kravet om, at
aktivernes samlede veerdi til enhver tid mindst skal
svare til vaerdien af de udstedte serligt dekkede obli-
gationer, vil det veere nadvendigt, at institutterne har
en vis overdaekning i registeret. Det er nadvendigt for
at forhindre, at eksempelvis kursudsving pa de akti-
ver, der indgér i registeret, udleser, at der skal stilles
supplerende sikkerhed. Dette gaelder ogsa for kursud-
sving pa de szrligt dekkede obligationer, hvis veerdi
aktiverne skal modsvare. I modsat fald mé det formo-
des, at veerdien af aktiverne i registeret ofte vil kunne
vare mindre end vaerdien af de udstedte serligt dek-
kede obligationer med deraf folgende krav om at stille
supplerende sikkerhed, jf. bestemmelsens stk. 2. Det
indeberer, at der vil vaere en vis overdakning i regi-
steret, hvis et administrationsbo etableres. Af denne
overdekning vil der desuden kunne afholdes udgifter
til administrationsboet.

Overdzkningen skal fastlazgges af ledelsen i det en-
kelte pengeinstitut og skal vare resultatet af en kon-
kret vurdering af de sandsynlige udsving i verdierne.
Ledelsen skal saledes tage stilling til, hvor store ud-
sving der kan forventes i verdien af de enkelte akti-
ver, der indgér i registeret, og kursen pa obligationer-
ne. Denne betingelse er nedvendig af hensyn til insti-
tuttets ovrige kreditorer og skal forhindre, at instituttet
reserverer flere aktiver end nedvendigt til deekning af
indehaverne af de serligt deekkede obligationer, fi-
nansielle modparter og seniorgeldslangivere. I givet
fald ville der vaere risiko for, at de andre kreditorer vil-
le kunne anfiegte obligationsindehavernes separatist-
lignende stilling i tilfzelde af konkurs. Uanset at even-
tuelle overskydende midler i registeret gér tilbage til
boet, kan der ga lang tid, inden administrator kan af-
slutte administrationsboet, hvorfor det er vigtigt, at
overdekningen ikke er storre, end de konkrete om-
staendigheder tilsiger.

Finanstilsynet er efter § 152 h, nr. 4, bemyndiget til
at fastsztte naermere regler for, hvordan registrene
skal indrettes, samt hvordan kontrollen af aktivernes
tilstedeverelse skal tilrettelazgges. Der vil i disse reg-
ler blive fastsat krav om, at den af pengeinstituttet
valgte revision skal foretage en lobende, regelmessig

og uafhengig kontrol af registeret. Endvidere skal
pengeinstituttet fire gange arligt indberette en opge-
relse over aktiverne i registeret til Finanstilsynet. Det
vil endvidere fremga af reglerne, at revisionens kon-
trol skal omfatte en kontrol af den af ledelsen fastsatte
overdeekning, herunder om den er fastsat ud fra en
konkret vurdering af de sandsynlige udsving i veerdien
af aktiverne.

Kravet om, at aktivernes samlede veerdi til enhver
tid mindst skal svare til veerdien af de udstedte seerligt
dakkede obligationer, betyder omvendt ogsa, at stiger
aktiverne i registeret i veerdi eller falder obligationer-
ne i veerdi, siledes at registeret indeholder aktiver til
en hgjere vaerdi end veerdien pa de udstedte obligatio-
ner, som ikke kan indeholdes i en overdekning, kan
aktiver tages ud af registeret. Der er sledes tale om et
dynamisk register. Dette galder bade aktiver, der lig-
ger til sikkerhed for 1an optaget pa grundlag af udste-
delser af szrligt deekkede obligationer, og aktiver er-
hvervet for seniorgeldsmidler. Det er en betingelse
for, at aktiver kan tages ud af registeret, at det ikke
krenker de enkelte aftalegrundlag. Er eksempelvis en
laneaftale om pengeinstituttets optagelse af senior-
gzld betinget af, at pengeinstituttet til enhver tid lader
de aktiver, der er erhvervet for seniorgalden, indgé i
registeret, vil pengeinstituttet saledes ikke kunne tage
de pageldende aktiver ud af registeret.

Forslagettil § 152 a, stk. 2, 1. pkt., medferer, at hvis
aktivernes veerdi ikke leengere mindst svarer til veerdi-
en af de udstedte serligt dakkede obligationer eller
ikke overholder lanegraensen herfor, skal pengeinsti-
tuttet straks stille supplerende sikkerhed, séledes at
kravet opfyldes.

Pengeinstituttet skal samtidig meddele Finanstilsy-
net, at kravet om, at aktiverne mindst skal svare til
veerdien af de udstedte obligationer, har veret over-
skredet, samt hvorvidt pengeinstituttet har stillet den
pakraevede supplerende sikkerhed.

Hvis pengeinstituttet ikke stiller den nedvendige
supplerende sikkerhed, betragtes det som en grov
overtredelse, der som udgangspunkt medforer, at in-
stituttets tilladelse til at udstede serligt dekkede obli-
gationer inddrages, jf. forslaget til § 224, stk. 3, or. 1,
i lovforslagets § 1, or. 8.

Hidetil har Finanstilsynet anmeldt realkreditobligati-
oner og skibskreditobligationer, der kan betegnes som
serligt sikre, til Kommissionen. Der er endnu ikke ta-
get stilling til, hvorvidt der skal etableres et felles
europeisk register for disse nye serligt dekkede obli-
gationer, der indferes med direktivet. Der er sdledes
heller ikke taget stilling til, p& hvilken méde notifice-
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ringen og afnotificeringen af sarligt deekkede obliga-
tioner til Kommissionen skal finde sted. Notificering
og afnotificering kan eksempelvis finde sted i et ser-
skilt register i Kommissionen eller ved ren national
registerferelse.

Finanstilsynet vil etablere et nationalt register, hvor
alle udstedelser af serligt dekkede obligationer skal
registreres. Dette register vil veere offentligt tilgaenge-
ligt. Tilsvarende skal det registreres, hvis allerede ud-
stedte obligationer mister status som sarligt sikre. S&-
fremt der etableres et feelles europaisk register, vil det
blive vurderet, hvorvidt forholdet mellem dette og et
nationalt register reguleres na@rmere.

Efter 2. pkt. kan den supplerende sikkerhedsstillelse
samt udgifterne hertil — nar lanet er udbudt i Danmark
- ikke overvaltes pa de lantagere, hvis ejendommes
veerdifald har givet anledning til den supplerende sik-
kerhedsstillelse. Denne regel geelder kun for 1an, der
er udbudt i Danmark. Hvis en udenlandsk filial, ek-
sempelvis i Sverige, af en dansk bank yder et lan til en
svensk lantager, vil den svenske lantager ikke vare
omfattet af den. beskyttelse, medmindre det svenske
regelset forhindrer dette.

For at give pengeinstitutternie bedre muligheder for
at leve op til kravet om at stille ekstra sikkerhed, er der
i forslaget til § 152 b givet adgang til, at institutterne
kan optage sdkaldt »seniorgeld«. Seniorgzld er en
form for kapital optaget pa serlige vilkar. Herved far
institutterne mulighed for at fremskaffe den ekstra ka-
pital billigere, end de ellers ville have kunnet.

Forslagettil § 152 a, stk. 3, 1. pkt., fastsetter, at hvis
pengeinstituttet ikke stiller supplerende sikkerhed, sé-
ledes at veerdien af aktiver mindst svarer til veerdien af
de udstedte serligt deekkede obligationer, sa mister
alle obligationer udstedt i det pagzldende register be-
tegnelsen »srligt dekkede obligationer«.

Den gruppe af aktiver, der ligger til sikkerhed for
udstedelsen af de szrligt dekkede obligationer, der
har mistet betegnelsen »swrligt dakkede obligatio-
ner«, skal fortsat holdes adskilt fra pengeinstituttets
ovrige aktiver, idet denne gruppe af aktiver ved pen-
geinstituttets eventuelle konkurs skal tjene til fyldest-
gorelse af de pageldende obligationsindehavere, jf.
forslaget til ny § 247 £.

Efter § 152 g, stk. 3, 2. pkt,, kan obligationerne igen
fa betegnelsen wserligt dekkede obligationer«, hvis
obligationerne efterfolgende pa ny opfylder kravene
for at veere serligt dakkede obligationer. Det kan
f.eks. ske, hvis pengeinstituttet pa et senere tidspunkt
stiller den nedvendige supplerende sikkerhed, eller
hvis vaerdien af de aktiver, der ligger til sikkerhed for

obligationerne stiger, f.eks. fordi de belante ejendom-
mes vardi stiger, sa den faktiske beldning af ejendom-
mene ikke lengere overstiger de tilladte belanings-
greenser. Det er en forudsatning for, at Finanstilsynet
kan tillade, at betegnelsen »swrligt deekkede obligati-
oner« genvindes, at pengeinstituttet dokumenterer, at
kravene er opfyldt. Finanstilsynet vil herefter notifice-
re obligationerne som sarligt dekkede obligationer
pa ny. Obligationerne kan fa betegnelsen tilbage, uan-
set om pengeinstituttet, der har udstedt obligationer-
ne, har ansegt om eller generhvervet tilladelse til at
udstede srligt deekkede obligationer eller ¢j. Ved Fi-
nanstilsynets vurdering af, om obligationerne kan fa
betegnelsen serligt dekkede obligationer tilbage, ind-
gdr, om instituttet er betryggende indrettet og har de
nedvendige procedurer for at kunne opfylde de krav,
der stilles til at forvalte serligt dekkede obligationer
i overensstemmelse med lovens krav.

Efter det foresldede stk. 2 skal der stilles suppleren-
de sikkerhed, hvis de registrerede aktivers vardi bli-
ver utilstrakkelig. Hvis en sidan sikkerhedsstillelse
sker i tiden op til en konkurs, kunne der opsté et pro-
blem i relation til konkurslovens omstedelsesregler.

For at imgdega noget sadant, er der i det foresldede
$ 152 a, stk. 4, fastsat, at omstedélse af sikkerhedsstil-
lelse ikke kan ske. Dog vil omstedelse kunne ske, hvis
sikkerhedsstillelsen ikke konkret fremstod som ordi-
nzr. En tilsvarende bestemmelse kendes pa det finan-
sielle omrade fra § 58 1 i lov om vardipapirhandel
m.v., og vurderingen af om en sikkerhedsstillelse ikke
fremtraeder som ordinaer vil svare til vurderingen efter
§ 581

Bestemmelsen er nedvendig for at sikre obligati~
onsindehavernes fyldestgerelse bedst muligt.

$152b

Forslaget til § 152 b, stk. 1, fastsatter, at et penge-
institut kan optage lan til brug for kraveti § 152 a, stk.
2, om, at instituttet skal stille supplerende sikkerhed,
hvis de aktiver, der ligger til grund for udstedelsen af
en szrligt dekket obligation ikke laeengere svarer til
vaerdien af de udstedte obligationer. De midler, der
fremkommer ved denne type l4n, betegnes populart
»seniorgeld«. Léneoptagelse efter § 152 b kan ske
bade for og efter kravet om at stille supplerende op-
star.

»Seniorgeld« kan alene anvendes til brug for kra-
vet om at stille supplerende sikkerhed. »Seniorgaeld«
er séledes ikke tilladt som et alternativt finansierings-
instrument til s&rligt deekkede obligationer.

1§ 152 b, stk. 2, fastseettes, at det skal fremga af 15~
neaftalen, hvilket register lanemidlerne optaget efter
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stk. 1 skal anvendes som supplerende sikkerhed for.
Kravet er begrundet i, at det skal vaere muligt for ad-
ministrator at spore de enkelte ldneoptagelser af »se-
niorgald« til de enkelte registre.

1§ 152 b, stk. 3, fastszttes, at de lanemidler, som
pengeinstituttet har optaget til brug for at stille supple-
rende sikkerhed, jf. stk. 1, skal placeres i tilsvarende
aktivtyper, som kan anvendes til sikkerhedsmassig
afdekning af seerligt deekkede obligationer, jf. § 152 c.

Derudover skal aktiverne fra det tidspunkt, hvor 1a-
net optages, placeres pa en s&rskilt konto, i et serskilt
depot eller pa anden méade maerkes som hidrerende fra
det pageldende 1an. Safremt instituttet endnu ikke har
erhvervet aktiver for de lante midler, skal disse midler
placeres pa en s&rskilt konto. Har instituttet derimod
erhvervet statsobligationer for lanemidlerne, skal dis-
se aktiver placeres i et depot. Har instituttet erhvervet
et aktiv, som ikke kan placeres i et seerskilt depot, skal
disse aktiver merkes pa anden méde, saledes at det
fremgér, at disse aktiver er erhvervet for de pagalden-
de lanemidler. Kravet er begrundet i hensynet til lan-
giverne, der i tilfeelde af, at det register, hvortil opta-
gelsen af seniorgeld skulle vaere anvendt som supple-
rende sikkerhed, tages under administration eller pen-
geinstituttet gar konkurs, har en separatistret til lane-
midlerne, nar de endnu ikke er anvendt som supple-
rende sikkerhed.

Nar aktiverne anvendes som supplerende sikker-
hed, skal de indg4 i registeret, jf. forslaget til § 152 g,
stk. 1-3. Nér midlerne placeres, skal de pvrige regler,
der geelder for seriens indretning, naturligvis ogsd
iagttages.

Safremt vaerdien af de aktiver, der er indeholdt i re-
gisteret, efterfolgende stiger, sledes at veerdien af ak-
tiverne overstiger vaerdien af de udstedte obligationer
—ogsé ud over hvad der kan indeholdes i en overdak-
ning — kan de aktiver, der er erhvervet for seniorgzld,
tages ud af registeret, realiseres og enten fores tilbage
til den saerskilte konto, placeres i et depot, markes pa
anden made eller udbetales til langiver. Det er en for-
udsztning, at de indgaede aftaler om seniorgzld ikke
tilsideszttes herved. ‘

Den konkursretlige behandling af seniorgald, nar
denne er anvendt som supplerende sikkerhed og ind-
gér i et register, fremgér af forslaget til § 247 d, stk. 2.
Den konkursretlige behandling af seniorgzld, der
ikke er anvendt som supplerende sikkerhed, fremgér
af forslaget til § 247 e.

§152¢
Forslaget til § 152 c, stk. 1, nr. 1-7, gennemforer bi-
lag VI, del 1, pkt. 68 a-f, i det omarbejdede kreditin-

stitutdirektiv og omfatter de aktivtyper, der kan an-
vendes som sikkerhed for udstedelse af sarligt dack-
kede obligationer. Disse aktiver er afgraenset til akti-
ver, der anses for s&rligt sikre.

Der er ikke en egentlig geografisk begrensning for,
i hvilke lande de enkelte aktiver kan befinde sig. De
aktiver, der ligger til sikkerhed for udstedelsen af szr-
ligt dazkkede obligationer, skal dog kunne leve op til
de krav til veerdiansettelse, kontrol af aktivernes til-
stedeverelse, lgbende opgerelse af aktivernes veerdi
m.v., som der stilles i lovens gvrige bestemmelser.

Efter nr. 1, kan 1an mod sikkerhed i fast ejendom
indgé som sikkerhed for udstedelse af s@rligt dekke-
de obligationer.

Begrebet »fast ejendomy er ikke nermere defineret
i direktivet. Afgraensningen af hvilke ejendomme, der
kan belanes ved udstedelse af sarligt deekkede obliga-
tioner, skal i mangel af holdepunkter i direktivet for-
tolkes i overensstemmelse med de geeldende regler pa
realkreditomrédet, hvilket vurderes at vaere foreneligt
med direktivet. Ud over de mere traditionelle ejen-
domstyper medferer det, at ubebyggede grunde, byg-
geprojekter og blandende ejendomme kan belanes ved.
udstedelse af sarligt deekkede obligationer. De tre ka-
tegorier af ejendomme er alle omfattet af § 5 i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. og kan i
dag belanes ved udstedelse af realkreditobligationer.

Ubebyggede grunde kan i dag belénes op til 40 pct.,
jf. § 5, stk. 4, i lov om realkreditlan og realkreditobli-
gationer m.v. Det er en betingelse, at der er tale om et
selvsteendigt udmatrikuleret areal. Det er endvidere
kun lovlige bebyggelsesmuligheder i henhold til be-
stemmelser i gaeldende lokalplaner eller andre planbe-
stemmelser, der kan laegges til grund for en vaerdian-
settelse af en ubebygget grund.

Byggeprojekter kan belénes, jf. § 8, stk. 5, i lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. Det er dog
en betingelse, at der stilles garanti for lanets indfrielse
eller nedbringelse, hvis det ved byggeriets ferdigge-
relse viser sig, at lanet ikke kunne vaere ydet med det
bevilgede belgb. Reglerne om, med hvilken vaegt kre-
ditinstitutgarantier kan indga som sikkerhed for udste-
delsen af en sarligt daekket obligation i bestemmel-
sens nr. 7, skal iagttages. Et byggeprojekt kan belénes
svarende til de lanegranser, der gelder for den ejen-
domskategori, som byggeprojektet vedrerer. Det be-
tyder, at et parcelhus-projekt kan belanes op til 80 pct.
Vurderes det ferdige hus at vere 4 mio. vaerd, kan et
kreditinstitut saledes forhandsbeldne 80 pct. heraf
svarende til 3,2 mio. Er der tale om et kontorprojekt til
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10 mio. kr., kan der forhandsbelanes 60pct. heraf sva-
rende til 6 mio. kr.

Blandende ejendomme belanes efter en 80/20-re-
gel, jf. § 14, stk. 3, i lov om realkreditlan og realkre-
ditobligationer m.v. Denne regel indebzerer, at séfremt
en ejendomskategori udger mindst 80 pct. af ejen-
dommens samlede areal, kan hele ejendomme belénes
efter denne ejendomskategori. En ejendom, der udger
20 pct. kontor- og forretningsejendom og 80 pct. be-
boelse, kan séledes belanes efter reglerne om beboel-
sesejendomme.

For realkreditinstitutter er de enkelte ejendomskate-
gorier i dag nermere defineret i bekendtgerelse nr.
774 af 1. september 2003 om afgreensning af ejen-

domskategorier og indftielse af 14n ved overgang til
" anden ejendomskategori (ejendomskategoribekendt-
gorelsen). . :

" Hvis den faste ejendom er beliggende i udlandet si-
destilles den sikringsakt, der gaelder efter regler i det
pageldende land for at registrere en panteret, med
tinglyst panteret. :

I nr. 2, foreslas, at 14n mod sikkerhed i skibe kan
indga som sikkerhed for udstedelse af sarligt deekke-
de obligationer. Det er en betingelse, at det skib, der
ligger til sikkerhed for udstedelsen af serligt dekkede
obligationer, er registeret i enten Dansk Skibsregister,
Dansk Internationalt Skibsregister eller i et andet in-
ternationalt anerkendt skibsregister, der frembyder til-
svarende sikkerhed. Heri ligger, at de retsvirkninger,
der er forbundet med en registrering i et internationalt
register, skal svare til de retsvirkninger, som er knyttet
til en registrering i Dansk Skibsregister eller Dansk
Internationalt Skibsregister.

Herudover kan der ydes byggelan til brug for finan-
siering af ny- eller ombygning af skibe, som ydes
uden pant i skib. De narmere betingelser for, hvornér
disse 1an kan ydes, vil blive fastsat i en bekendtgerel-
se, jf. § 152 h, nr. 3.

Efter nr. 3-5 kan fordringer pa og garantier fra cen-
tralregeringer m.v. ogsé indgd som sikkerheder. Er
der tale om obligationer eller geeldsbreve, hvor udste-
ders ikke-efterstillede gald efter det omarbejdede kre-
ditinstitutdirektiv veegtes med 20 pct., kan disse for-
mer for sikkerheder dog ikke indgé i sikkerhedsgrund-
laget for de udstedte swrligt deekkede obligationer
med mere end 20 pct.

Hvorledes fordringer og garantier vagtes er regule-
ret i det omarbejdede kreditinstitutdirektiv bilag VI,
del 1. Disse regler om vagtning fremgér i dansk ret af
kapitaldackningsbekendtgerelsen (bekendtgerelse nr.
10113 af 22. december 2006).

Endvidere kan visse fordringer pa kreditinstitutter
indga, jf. nr. 6. Den samlede maengde af fordringer pa
kreditinstitutter kan dog maksimalt udgere 15 pct. af
sikkerhedsgrundlaget for de udstedte saerligt daekkede
obligationer.

Betingelsen om, at den samlede maengde af fordrin-
ger pa kreditinstitutter maksimalt kan udgere 15 pct.
af sikkerhedsgrundlaget for de udstedte seerligt dack-
kede obligationer, gelder ikke tilgodehavender, der
opstér i forbindelse med terminsbetalinger pa og ind-
frielser af 1an sikret ved pant i fast ejendom. Disse be-
lob skal saledes ikke regnes med i greensen pa 15 pet.
Til gengeeld skal tabsgarantier fra pengeinstitutter
vere omfattet af greensen.

Efter nr. 7 kan evrige ikke efterstillede tilgodeha-
vender hos kreditinstitutter, der opfylder betingelser-
ne i nr. 6, indgd som sikkerheder. Den samlede risiko
pa disse kreditinstitutter, jf. nr. 6 og 7, kan dog ikke
overstige 15 pet. af den nominelle vardi af udsteders
udstedte serligt dekkede obligationer.

- Greenserne for, hvormeget de forskellige aktivtyper
kan indgé med i sikkerhedsgrundlaget for de udstedte
serligt dekkede obligationer, svarer til de graenser,
der er anfort i det omarbejdede kreditinstitutdirektiv,
bilag VI, del 1, punkt 68.

Det foreslas i § 152 ¢, stk. 2, at en serligt deekket
obligation ikke ma ske med sikkerhed i bade fast ejen-
dom og skibe. Baggrunden for denne adskillelse er, at
det enskes at give investorerne den sikkerhed, der lig-
ger i, at der er ensartede karakteristika for aktiverne i
den enkelte obligation.

Forslaget indebarer, at hvis et pengeinstitut udste-
der en serligt dakket obligation med sikkerhed i fast
ejendom, kan pengeinstituttet ikke inden for den ud-
stedte obligation stille supplerende sikkerhed i form af
skibe, hvis f.eks. markedsprisen pa fast ejendom fal-
der og omvendt.

Forslaget skal ses i ssmmenhang med forslaget til
§ 152 g, stk. stk. 1, 3. pkt., hvorefter et register ikke
ma indeholde aktiver, der bade har sikkerhed i fast
ejendom og skibe.-

1 152 ¢, stk. 3, foreslas, at Finanstilsynet far mulig-
hed for at tillade, at der anvendes andre aktivtyper som
sikkerhed for obligationsudstedelsen end de, der er
nzvntistk. 1 —og under hvilke graenser dette kan ske.

Baggrunden for dette er, at det omarbejdede kredit-
institutdirektiv, som indeholder reglerne om sarligt
daekkede obligationer — for en rackke konkrete veerdi-
papirer fra de enkelte medlemslande har fastsat afvi-
gende regler for, i hvilket omfang og med hvor meget
de pageeldende kan indga som sikkerhed for obligati-
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onsudstedelsen. Af direktivet fremgar, at der som ud-
gangspunkt gelder samme regler for tilsvarende vaer-
dipapirer i andre medlemslande.

Det er ikke pé forhand muligt at afgere, om danske
udstedelser af saerligt daekkede obligationer vil svare
til disse konkrete undtagelser i direktivet. Dette skal
vurderes i forbindelse med de enkelte udstedelser.
Derfor foreslas det, at Finanstilsynet i de konkrete til-
felde kan tillade anden sikkerhedsstillelse end den,
som foreskrivesi § 152 ¢, stk. 1.

Som eksempel pé en sddan undtagelse i direktivet
kan naevnes, at der for verdipapirer, benavnt privile-
gerede andele, udstedt af franske »fonds communs de
créances« er fastsat en greense pd 20 pct., som den
maksimale andel disse privilegerede andele kan indga
med i sikkerheden for obligationsudstedelsen. Hoved-

reglen i direktivet og dermed i lovforslaget er 15 pct.-

for tilgodehavender pa andre kreditinstitutter, jf. for-
slaget til § 152 ¢, stk. 1, nr. 6 og 7.

Det fremgér videre, at indtil den 31. december 2010
finder graensen pa 20 pet. for disse privilegerede ande-
le ikke anvendelse under visse betingelser. Inden
2010 skal denne undtagelse revurderes, og pa grund-
lag af denne vurdering kan Kommissionen i givet fald
forleenge perioden (direktivets bilag VI, punkt 68). Af
direktivet fremgér videre, at for tilsvarende securitisa-
tion-enheder gxlder samme undtagelse.

Da danske realkreditinstitutter som udgangspunkt
kan vare en tilsvarende securitisation-enhed, er der
mulighed for, at et sddant institut i forbindelse med en
konkret obligationsudstedelse efter direktivet vil kun-
ne anvende en tilsvarende 20 pct.-granse for, hvor
stor en andel af sikkerheden for obligationsudstedel-
sen, der ma udgeres af tilgodehavender pa kreditinsti-
tutter. Med den foresldede bestemmelse vil Finanstil-
synet kunne tillade noget sadant, hvis realkreditinsti-
tuttet konkret lever op til de betingelser, som direkti-
vet opstiller for at vaere en tilsvarende securitisation-
enhed. Det er forventningen, at Totalkredit kan det.

De afvigelser fra lovens regler, som Finanstilsynet
kan tillade, er alene hvilke aktivtyper, som kan indgéa
som sikkerhed for obligationsudstedelsen samt afvi-
gelser fra de procentgraenser, som efter forslaget gal-
der for disse aktivtyper, jf. forslaget til § 152 ¢, stk. 1.
Finanstilsynet kan endvidere alene tillade en sadan af-
vigelse, hvis det omarbejdede kreditinstitutdirektiv
abner mulighed herfor.

§152d

Det foreslas i § 152 d, stk. 1, at der for 1an sikret ved
tinglyst pant i fast ejendom gxlder de lobetider, af-
dragsprofiler og lanegraenser, der er fastsat i-§§ 3-5 i

lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., jf.
dog stk. 2 og 3.

Lanegreenserne kan dog overskrides ved konverte-
ring af allerede ydede 1an, hvis instituttet stiller sup-
plerende sikkerhed for den del af lanet, der overskri-
der lanegraenserne.

1§ 152 d, stk. 2, gives der mulighed for, at institut-
terne kan tilbyde lan til ejendomme omfattet af § 5,
stk. 1, i lov om realkreditlan og realkreditobligationer
m.v. med lebetider og afdragsprofiler, der aftales med
den enkelte kunde. Den hidtil kendte model fra real-
kreditten med 30-érige lan og op til 10 ars afdragsfri-
hed fraviges séledes. Til gengeld ma disse nye lan
ikke overstige 75 pct. af ejendommens veerdi.

Det bemerkes, at 75 pet.-gransen forst gelder fra
den 1. juli 2009. I perioden fra den 1. juli 2007 til den
1. juli 2009, er lanegrensen 70 pct. af ejendommens
veerdi, jf. overgangsbestemmelsen i lovforslagets §

* 13. Denne to trins-model er valgt for at fa en mere gli-
dende overgang mellem de eksisterende og de nye la-

netyper. Lanegranserne pa henholdsvis 70 og 75 pct.
af ejendommens vaerdi skal alene vaere overholdt pa
det tidspunkt, hvor lanet indgar i registret som sikker-
hed for obligationsudstedelsen. :

“Uanset at den konkrete lanegraense er fastsat til 70
eller 75 pct., skal der ferst stilles supplerende sikker-
hed, hvis lanegraensen pa 80 pct., jf. stk. 1, overskri-
des. .

Bestemmelsen giver mulighed for, at der ikke afta-
les et forfaldstidspunkt for lanet. Det skal dog i den
forbindelse bemerkes, at den skattemaessige fradrags-
ret for renteudgifter er betinget af, at der pa forhénd er
aftalt et forfaldstidspunkt for lanet. E

1§ 152d, stk. 3, fremgér, at lanegransen pa 60 pct.,
som gelder for erhvervsejendomme omfattet af § 5,
stk. 3, nr. 2 og 3, i lov om realkreditlan og realkredit-
obligationer m.v. kan forhejes til 70 pct., af gjendom-
mens veerdi, hvis der stilles supplerende sikkerhed pd
mindst 10 pct. for den del af lanet, der overstiger 60
pct. af ejendommens verdi.

For lan til ejendomme omfattet af § 5, stk. 2, i lov
om realkreditldn og realkreditobligationer m.v., det
vil sige landbrugs- og skovbrugsejendomme og gart-
nerier m.v., kan lanegransen pa 70 pct. kun udnyttes,
safremt der stilles supplerende sikkerhed pa mindst 10
pet. for den del af 1anet, der overstiger 60 pct. af ejen-
dommens veerdi.

Bestemmelsen betyder eksempelvis, at et institut
kan belane en ejendom med en verdi p4 1 mio. kr. op
til 60 pct., dvs. op til 600.000 kr., uden tilfersel af sup-
plerende sikkerhed. @nsker instituttet imidlertid at be-
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lane ejendommen med 70 pct., dvs. med 700.000 kr.,
skal der stilles supplerende sikkerhed pa mindst 10
pet. af lanet udover de 600.000 kr. I det nzvnte tilfzel-
de skal der séledes stilles supplerende sikkerhed for
10.000 kr. svarende til 10 pct. af 100.000 kr.

-Séafremt den supplerende sikkerhed stilles i form af
en bankgaranti, vil denne vare omfattet af 15 pct.
gransen i § 152 ¢, stk. 1, nr. 6-7.

Af § 152 d, stk. 4, fremgar, at et kreditinstitut, der
udsteder serligt deekkede obligationer, kan medtage
mur- og nagelfast tilbeher ved veerdianszttelsen af en
fast ejendom. '

Af det” omarbejdede  kreditinstitutdirektiv
2006/48/EF fremgér alene, at der kan gives 1an med
sikkerhed i »fast ejendom«. Det fremgar saledes ikke
af direktivet, hvad der kan indga ved vaerdiansettel-
sen af den faste ejendom — ud over grund og bygnin-
ger, som falder ind under en traditionel fortolkning af
betegnelsen »fast ejendom«. Der findes ikke nogen
feelleseuropeisk praksis for fortolkningen af begrebet
fast ejendom og saledes heller ikke for, hvad der kan
indga ved vardiansettelsen af en fast ejendom.- Den
nedenfor skitserede fortolkning, jf. forslaget til stk. 4
og 5 sikrer i videst muligt omfang en forsattelse af de
geldende regler for, hvad der kan indgé ved veerdian-
settelsen af en fast ejendom. ‘

I Danmark kan forstaelsen af begrebet »fast ejen-
dom« seges afgrenset ud fra § 38 i tinglysningsloven,
der omhandler hvilket tilbeher, der indgar ved pant-
setning af fast ejendom.

Af § 38 i tinglysningsloven fremgar, at bygningstil-
beher, der er lagt ind i bygningen til dennes brug pa
ejerens bekostning, som ikke fornuftigvis kan fjernes
fra ejendommen, omfattes af en eventuel panteret i
ejendommen. Der kan saledes ikke forbeholdes ser-
skilt ret over dette tilbeher. Denne bestemmelse om-
fatter blandt andet ledninger, varmeanlag og hushold-

ningsmaskiner. At tilbeheret skal vaere lagt ind pa eje- -

rens bekostning indebarer, at tilbeher, som er indlagt
pa en tredjemands bekostning, eksempelvis en lejer,
ikke omfattes af en eventuel panteret. Dette tilbeher
vil derfor heller ikke kunne indgé ved en vardianset-
telse af ejendommen.

I lovforslaget er det valgt at lade det tilbeher, der
omfattes af § 38 i tinglysningsloven indga ved veerdi-
ansattelsen af den faste ejendom, idet dette tilbeher
indgar som en helt naturlig og integreret del af den fa-
ste ejendom. Bestemmelsens omfang svarer séledes til
raekkevidden af § 38 i tinglysningsloven.

Efter § 152 d, stk. 5, kan et kreditinstitut, der udste-
der szrligt dekkede obligationer med sikkerhed i er-

hvervsejendomme, lade indretninger indlagt i en er-
hvervsejendom til brug for dennes drift indga ved
veerdianszttelsen. Ved landbrugsejendomme kan den
bes®tning, der herer til ejendommen, i det omfang be-
setningen indgar i den kontinuerlige produktion, ogsa
indgd ved vaerdiansettelsen. Veerdien af besatning,
der indgar i den kontinuerlige produktion, kan maksi-
malt indga med 30 pct. af verdien af jord og bygnin-
ger, hvilket svarer til den nugaldende regel for real-
kreditobligationer.

Med »indretninger i erhvervsejendommen til brug
for dennes drift« skal forstds fastgjort inventar, der
ikke umiddelbart kan flyttes, og som ikke falder under
tilbeher omfattet af § 38 i tinglysningsloven. Det er
saledes et krav, at inventaret indgar som en naturlig og
integreret del af driften af den pageldende erhvervs-
ejendom. Det er ogsa et krav, at inventaret er indlagt
for ejerens bekostning, som det ogsa galder for § 38-
tilbeher. Med bestemmelsen vil eksempelvis et mal-
keanlag eller et udmugningsanlaeg, der er indlagt i en
landbrugsejendom kunne indgé ved vaerdianseettelsen
af denne. Tilsvarende vil eksempelvis et fastgjort
transportbénd i en industriejendom, der knytter sig til
driften af denne, kunne indga ved vardiansazttelsen.
Der gelder ingen beléningsgraenser for, hvor meget
dette inventar kan indgd med ved vardiansettelsen af
landbrugsejendommen.

I landbrugsejendomme kan den til ejendommen hg-
rende besetning, ndr denne indgar i en »kontinuerlig
produktion« endvidere indga ved veerdiansettelsen af
landbrugsejendomme.

Besztning, der indgér i en »kontinuerlig produkti-
on«, omfatter dels en stambesetning, hvor der ikke
foretages lebende udskiftning, eksempelvis avlsdyr.
Derudover omfatter besatning i »kontinuerlig pro-
duktion« de dyr, der lebende skiftes ud, nér blot ster-
relsen af beholdningen er nogenlunde konstant. Er der
derfor pa landejendommen en rimelig fast bestand af
smégrise, er disse omfattet af begrebet »kontinuerlig
produktion« uanset, at der lebende sendes grise til
slagtning, nar blot der i samme tempo kommer et no-
genlunde tilsvarende antal grise ind i besatningen.

Er der derimod tale om en besatning, der sendes til
slagtning, og der derefter gar et par maneder, inden
der igen kommer nye dyr, sa kan denne del af besact-
ningen ikke indga ved vardiansettelsen af landbrugs-
ejendommen, idet der ikke er tale om »kontinuerlig
produktion«. Det afgerende for, om dele af besatnin-
gen indgdr i den »kontinuerlige produktion« er derfor,
om der til enhver tid er et nogenlunde konstant antal
dyr, saledes at disse dyr i tilfclde af en konkurs, vil
indgé i konkursboet. Det er derfor ogsé uden betyd-
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ning, om dyrene findes i levende eller slagtet tilstand,
nar blot de representerer den samme veerdi.

Det stilles dog som krav, at dyrene falder ind under
en normal landbrugsdrift og har vaesentlig betydning
for ejendommen. Rideheste kan derfor ikke indgé i
vaerdiansatielsen, uanset de ikke skiftes ud lebende,
da de ikke er en del af en normal landbrugsdrift.

Stambesatningen kan indgd med de beldnings-
graenser, som gelder for realkreditobligationer i dag,
hvorefter stambesatningen hejst kan indregnes med
op til 30 pct. af veerdien af jord og bygninger.

Denne valgte afgraensning er mere snever end af-
graensningen i § 37 itinglysningsloven af, hvornértil-
beher til erhvervsejendomme kan vare omfattet af
pant i ejendommen efter aftale. § 37 i tinglysningslo-
ven omfatter — ud over driftsinventar og driftsmateriel
— ogsa besztning, gadning, afgrader og andre frem-
bringelser, for sa vidt de ikke udskilles ifelge en regel-
maessig drift af ejendommen.

Konsekvensen af den foreslaede bestemmelse er, at
eksempelvis et kornlager og en traktor m.v. ikke kan
indgé i veerdiansttelse af en landbrugsejendom, hvis
et 1an skal finansieres ved udstedelse af sa@rligt dack-
kede obligationer.

1 overensstemmelse med definitionen af landbrugs-
ejendomme i § 12 i ejendomskategoribekendtgerel-
sen, omfatter landbrugsejendomme skovbrug og gart-
nerier, der saledes ogsa kan belénes ved udstedelse af
sxrligt dekkede obligationer.

$152e

Det foreslas i § 152 e, stk. 1, 1. pkt., at 1an med pant
i fast ejendom ydet pa grundiag af udstedelse af sar-
ligt deekkede obligationer skal sikres ved szrskilt pan-
tebrev. Det indeberer, at pengeinstitutter, der tilbyder
finansiering ud over de i lovforslaget fastsatte léne-
greenser, skal gere dette pa to pantebreve. Lan i ek-
sempelvis fast ejendom pé baggrund af seerligt dekke-
de obligationer kan ikke overstige 80 pct. af ejendom-
mens verdi. Belaning af de resterende 20 pet. skal sa-
ledes ske pa serskilt pantebrev.

Kravet om serskilt pantebrev geelder ikke for skibs-
finansieringsinstituttet. Adgangen til at anvende fla-
depant for dette institut medferer, at kravene til ad-
skillelse ikke er sammenlignelige i forhold til bela-
ning af fast ejendom.

Kravet om serskilt pantebrev vil lette administrati-
onen i et administrationsbo, da der ikke vil veere tvivl
om, hvorvidt det alene er en del af et pantebrev, som
indgar i registret. Opstilles der ikke krav om sarskilt
pantebrev, kan det risikeres, at en sekunder rettig-

hedshaver méa vente helt til obligationernes udleb fer
den pageldendes krav kan fyldestgeres — forudsat
pantet er tilstraekkeligt hertil.

Det folger af bemaerkningerne til § 152 a, stk. 1, at
aktiver kan tages ud af registeret, safremt verdien af
de aktiver, der er indeholdt i registeret, overstiger ver-
dien af de udstedte obligationer.

Det folger videre af bestemmelsen, at 1an ikke ma
ydes mod sikkerhedsstillelse i form af ejerpantebreve
og skadeslosbreve. Reglen er identisk med § 2, stk. 2,
1. pkt., i lov om realkreditlan og realkreditobligatio-
ner m.v. Reglen er begrundet i, at hverken ejerpante-
breve eller skadeslesbreve indeholder oplysninger om
den underliggende fordring, og at det derfor vil redu-
cere. tingbogens oplysningsveerdi, hvis der generelt
blev givet adgang til at anvende disse pantebreve. Det
tilleegges ogsé vaegt, at der ved en generel brug af ejer-
pantebreve er risiko for kollisionsproblemer ved stif-
telse af sekundaere panterettigheder. Endvidere ville
en generel adgang til at anvende ejerpantebreve og
skadeslesbreve indebare en generel forringelse af ef-
terstiende panthaveres retsstilling.

Hvis der anvendes et almindeligt direkte pantebrev,
skal det efter § 152 e, stk. 1, 2. pkt., fremgé af pante-
brevet, at det kan ligge til sikkerhed for et lan finan-
sieret ved udstedelse af serligt deekkede obligationer
og derfor primeert tjener til sikkerhed for obligations-
indehaverne, modparter pd finansielle kontrakter og
eventuelle seniorgeldsléngivere. Herved bringes en
erhverver af pantebrevet i ond tro dels om den fordel-
agtige konkursretlige behandling af obligationsinde-
haverne forud for erhververen og dels om, at de loben-
de betalinger pé lanet skal tilfalde obligationsindeha-
verne. Erhververen vil séledes ikke kunne ekstinkvere
obligationsindehaverens rettigheder, jf. geeldsbrevslo-
vens § 14.

Justitsministeriet vil udarbejde en ny pantebrevs-
formular, som kan anvendes ved tinglysning af pante-
breve til sikkerhed for 1an finansieret ved saerligt dek-
kede obligationer.”

Det er ikke et krav, at 14n ydet pa grundlag af en ud-
stedelse af sarligt deekkede obligationer skal ske pa
den af Justitsministeriet udarbejdede nye pantebrevs-
formular. Lan ydet pa grundlag af en udstedelse af
serligt dekkede obligationer vil tillige kunne ske pé
et direkte pantebrev, der er udarbejdet pa den almin-
delige pantebrevsformular.

1§ 152 e, stk 2, foreslds det, at pantebreve i fast
ejendom, der er tinglyst for lovens ikrafttraeden den 1.
juli 2007, kan ligge til sikkerhed for lan finansieret
ved udstedelse af seerligt deekkede obligationer
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Bestemmelsen indebarer, at ogsd ejerpantebreve
og skadeslosbreve, safremt disse er tinglyst for lovens
ikrafttreeden den 1. juli 2007, kan ligge til sikkerhed
for serligt dekkede obligationsian.

Det er vurderet, at det er hensigtsmeessigt at give
mulighed for at anvende den gamle pantebrevsporte-
folje tinglyst for 1. juli 2007 ved ydelse af szrligt
dakkede obligationsléan. Dette vil lette forholdene for
de kunder, som er i besiddelse af et sadant gammelt
pantebrev, da man undgér at skulle udstede et nyt, her-
under ogsa at skulle betale omkostningerne til dette.

Da de kommende panthavere vil vare finansielle
virksomheder, som er professionelle i deres omgang
med galdsbreve m.v. og som desuden er underlagt ad-
ferdsregulering gennem lovgivningen, er det endvi-
dere fundet forsvarligt, at det ikke kraeves, at disse
»gamle« pantebreve skal have en tinglyst pategning
om, at de for fremtiden kan anvendes til sikkerhed for
sarligt deekkede obligationslan. Risikoen for, at pan-
tebreve overdrages til en aftaleerhverver, uden at den-
ne informeres om, at der er tale om et serligt deekkede
obligationslan — og derved risikoen for ekstinktion af
obligationsindehaverens rettigheder — vurderes séle-
des at veere yderst begraenset. Den risiko vurderes ikke
at pavirke obligationernes karakter som sarligt daek-
kede obligationer.

1§ 152 e, stk. 3, foreslas det, at Finanstilsynet far
mulighed for at dispensere fra forbudet i stk. 1 mod
gjerpantebreve og skadeslasbreve, nér 1an ydes til fast
ejendom, der er beliggende uden for Danmark, Faerg-
erne og Grenland. Baggrunden herfor er, at belaning
af fast ejendom i nogle andre lande baseres pa ejer-
pantebreve og lignende. For at dispensation kan op-
nas, skal instituttet sandsynliggere, at der ikke herved
er risiko for instituttets pantesikkerhed, herunder at
der ikke er vaesentlig risiko for kollisionsproblemer
ved stiftelse af sekunda®re panterettigheder.

§152f

Det foreslas i § 152 f; at der for udstedelse af seerligt
dekkede obligationer med sikkerhed i skibe gaelder en
lanegraense pa 70 pet. af det pantsatte skibs veerdi. 1
henhold til bilag VI, del 1, pkt. 68, i det omarbejde
kreditinstitutdirektiv kan greensen sattes til 70 pct. af
det pantsatte skibs verdi. Denne granse skal inden
udgangen af 2010 revurderes, og pa baggrund af den-
ne revurdering kan Kommissionen i givet fald forlen-
ge perioden efter proceduren i artikel 151 i det omar-
bejde kreditinstitutdirektiv med eller uden en revisi-
onsbestemmelse. .

Lebetiden for 14n med pant i skibe kan hejst udgere
15 &r pa lanets udbetalingstidspunkt. For byggelan til
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ny- og ombygning af skibe kan lebetiden hejst udgere
4.4r regnet fra tidspunktet fra forste udbetaling. Nar
instituttet fastsztter lobetiden skal de tage hensyn til
skibstypens gennemsnitlige levetid og det konkrete
skibs alder og stand m.v.

$152g .

Forslaget til § 152 g gennemforer de dele af bilag
VI, del 1, pkt. 68-69 i det omarbejdede kreditinstitut-
direktiv 2006/48/EF, der vedrerer udstedelse af sar-
ligt deekkede obligationer, hvor der stilles krav om, at
de -anerkendte-aktiver, der ligger til sikkerhed for ud-
stedelsen af de'pagzldende serligt dekkede obligati-
oner, ifelge lovgivningen udelukkende skal anvendes
til at beskytte obligationsejerne mod tab i tilfzlde af
pengeinstituttets betalingsstandsning eller konkurs.

Det foreslas i stk. 1, at pengeinstitutter, der ensker
tilladelse til at udstede serligt dekkede obligationer,
skal etablere et eller flere registre til udstedelser af
serligt deekkede obligationer.

Det forventes, at et pengeinstitut, der udsteder man-
ge szrligt dekkede obligationer, vil etablere flere re-
gistre. Baggrunden for denne forventning skyldes reg-
len om, at alle de obligationer, der er udstedt fra ét re-
gister, vil miste betegnelsen »sarligt dekkede obliga-
tioner«, hvis der blot for én udstedelse ikke stilles den
fornadne-supplerende-sikkerhed, jf. forslaget til §-152
a, stk. 3, 1. pkt.

Registerordningen svarer i store trek til den ord-
ning, der findes pa forsikringsomradet til registrering
af aktiver, der modsvarer verdien af forsikringshen-
seetielserne i det enkelte forsikringsselskab og sikring
af de forsikredes fortrinsstilling i tilfzelde af konkurs.

Et register skal indeholde de aktiver, der ligger til
sikkerhed for den pagzldende udstedelse af de serligt
dackkede obligationer. Registeret skal endvidere inde-
holde finansielle instrumenter, hvor betingelserne for,
at disse kan indga i registeret er opfyldt, samt aktiver
erhvervet for seniorgaeldsmidler, jf. forslaget til § 152
b, hvor de pagzldende finansielle instrumenter og ak-
tiver erhvervet for seniorgeldsmidler vedrerer den
pagaldende obligationsudstedelse.

Registeretableringen indeberer en separatistlignen-
de stilling for indehaverne af de s@rligt daekkede ob-
ligationer, modparter pa de finansielle instrumenter og
seniorgeeldslangivere til de registrerede aktiver, idet
kun de udgifter, der er forbundet med administratio-
nen ifelge forslaget til § 247 a, skal afholdes forinden
disse parter fyldestgeres af de registrerede aktiver.

Efter almindelige formueretlige regler vil en sddan
separatistlignende stilling almindeligvis kreve foreta-

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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gelse af sarlige skridt. Under hensyn til at pengeinsti-
tutter er undergivet tilsyn af en serlig offentlig myn-
dighed og lebende er forpligtet til at indberette om de
registrerede aktiver, er det fundet forsvarligt at ind-
romme indehaverne af de seerligt deekkede obligatio-
ner en separatistlignende stilling alene pa grundlag af
pengeinstitutternes interne registreringer, uanset disse
ikke har seerlig tilveerelse overfor omverdenen i ov-
rigt. Arsagen til denne afvigelse fra dansk rets almin-
delige regler er forst og fremmest hensynet til en smi-
dig administration.

Modparter pd finansielle instrumenter indgaet til af-
deekning af risici tildeles en separatistlignende stilling
pa lige fod med obligationsejerne til de registrerede
aktiver i tilfelde af pengeinstituttets betalingsstands-
ning eller konkurs. Seniorgzldslangivere tildeles en
sekundeer separatistlignende stilling, idet de dakkes
efter obligationsindehaverne og modparter pa finan-
sielle instrumenter.

Forslaget til stk. 1, 3. pkt., fastsetter, at et register
ikke ma indeholde aktiver, der har sikkerhed i sdvel
_fast ejendom som 1i skibe. Baggrunden for denne ad-
skillelse er, at det enskes at give investorerne den sik-
kerhed, der ligger i, at der er ensartede karakteristika
for aktiverne i det enkelte register. Forslaget har den
konsekvens, at hvis et pengeinstitut gnsker at udstede
serligt dekkede obligationer med sikkerhed i savel
skibe som fast ejendom, skal pengeinstituttet etablere
mindst to registre. Forslaget skal ses i ssmmenhaeng
med forslaget til § 152 ¢, stk. 2, hvorefter en udstedel-
se af serligt deekkede obligationer ikke ma ske med
sikkerhed i bade fast ejendom og skibe.

Forslaget indebzrer ogsa, at hvis et pengeinstitut
udsteder serligt dekkede obligationer med sikkerhed
i fast ejendom, kan pengeinstituttet ikke inden for
denne udstedelse stille supplerende sikkerhed i form
af skibe, hvis f.eks. markedsprisen pa fast ejendom
falder og omvendt.

Forslaget til § 152 g, stk. 2, om at finansielle instru-
menter alene kan indga i et register, hvis de anvendes
til at afdakke risici mellem aktiver i registeret og de
udstedte serligt deekkede obligationer, og hvis penge-
instituttets betalingsstandsning eller konkurs ikke
medferer misligholdelse af en aftale om et finansielt
instrument, skyldes hensynet il sikring af risikoaf-
dzekning netop i den situation, hvor registret skal ud-
skilles. Hvis ikke dette krav blev stillet, ville den fore-
tagne risikoafdackning ikke vare til stede i den situa-
tion, hvor der er serligt brug for den.

Efter § 152 g, stk. 3, tjener de aktiver, herunder fi-
nansielle instrumenter, der er indeholdt i registeret,

forst til fyldestgerelse af indehaverne af de serligt

dazkkede obligationer og de modparter med hvem de
finansielle instrumenter er indgéet. Aktiverne tjener
ogsa til sikkerhed for indehavere af sarligt dekkede
obligationer og finansielle modparter, hvor obligatio-
nerne ikke laengere har betegnelsen »saerligt dekkede
obligationer«, fordi pengeinstituttet ikke har opfyldt
kravet om at stille supplerende sikkerhed eller hvis
pengeinstituttet ikke laeengere er et pengeinstitut, jf. §
247 f. Herefter tjener aktiverne i registeret til sikker-
hed for seniorgaeldslangivere.

Det betyder, at de aktiver, der ligger i registeret,
ikke indgér i pengeinstituttets konkursmasse til dek-
ning af instituttets gvrige kreditorer, herunder til daek-
ning af obligationsudstedelser, hvor aktiverne bag dis-
se udstedelser er registreret i et andet register.

Rangordenen for fyldestgerelse i tilfelde af insti-
tuttets konkurs falger af forslaget til § 247-d, stk. 1.

Det foreslas i § 152 g, stk. 4, at det udstedende pen-
geinstitut skal indberette registrets aktiver til Finans-
tilsynet. For at sikre at registrene fores forsvarligt, pa-
legges pengeinstituttets valgte revisorer at kontrolle-
re, at der registreres de fornedne aktiver til at deekke
udstedelsen af de pagaeldende sarlige obligationer i
det serskilte register. Finanstilsynet fastsztter ifolge
forslaget til § 152 h narmere regler for registrets ind-
retning i bekendtgerelsesform.

§$152h

Det foreslas i § 152 h, nr. 1, at Finanstilsynet fast-
satter regler for veerdianseettelse af de udstedte sarligt
dakkede obligationer samt for den lebende opgerelse
af sikkerhedernes vardi i forhold til obligationerne.

Ifolge det omarbejdede kreditinstitutdirektiv skal
der ske en regelmassig overvagning af vaerdien af de
ejendomme, der ligger til sikkerhed for udstedelsen af
de serligt dekkede obligationer. For erhvervsejen-
domme skal dette ske minimum en gang érligt og for
beboelsesejendomme mindst hvert tredje &r. Hvis
markedssituationen er praget af betydelige sendrin-
ger, skal der ske en hyppigere overvéagning. Der kan
anvendes statistiske metoder til at overvage ejendom-
mes verdi og identificere, hvilke ejendomme der skal
overvéges.

Hvis der foreligger oplysninger, der godtger, at
ejendommens veerdi kan veere faldet betydeligt i for-
hold til markedsprisen, skal en ejendomsvurdering re-
videres af en vurderingssagkyndig. Den vurderings-
sagkyndige skal have de nedvendige kvalifikationer
og veere uafhengig af kreditbevillingsprocessen i det
institut, der har ydet lanet, og som udsteder de sarligt
dakkede obligationer. :
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Ved ydelse af 1an i ejendomme, der overstiger 3
mio. EUR eller 5 pet. af instituttets egenkapital, skal
ejendomsvurderingen revideres af den vurderingssag-
kyndige mindst hvert tredje ar.

1§ 152 h, nr. 2, foreslas, at Finanstilsynet fastsatter
regler for, hvordan vardiansattelsen af de aktiver, der
ligger til sikkerhed for obligationsudstedelsen skal
foretages. I den forbindelse skal der bl.a. tages stilling
til under hvilke betingelser, man ved vardiansettelse
af aktiver beliggende i udlandet kan anvende de ver-
diansattelsesregler, der geelder i det pAgzldende land.
Hensigten er en regel om, at Finanstilsynet vurderer,
hvorvidt der kan gives dispensation fra de danske reg-
ler, herunder om der kan dispenseres mod fastseitelse
af eksempelvis lavere lanegraenser.

Det omarbejdede kreditinstitutdirektiv 2006/48/EF
indeholder ikke regler om, hvilke vardiansettelses-
metoder der skal laegges til grund i forbindelse med
sikkerhedsstillelse i skibe, heller ikke hvis de er under
ombygning. Danmarks Skibskredit A/S har som ud-
gangspunkt hidtil anvendt den praksis, at skibe vurde-
res hvert halve ar af en vathangig vurderingssagkyn-
dig, og at vaerdien skal ansattes til markedsveerdien,
dvs. det belab et skib eller et skib under bygning kan
handles til pa verdiansattelsesdatoen i en vafthaengig
transaktion mellem en keber og en slger. Ind imel-
lem gér der et leengere interval mellem vurderingerne
end 6 maneder, men verdiansattelsen af samtlige ski-
be foretages to gange om éret. Hvis Danmarks Skibs-
kredit A/S mener at have et serligt godt grundlag for
at foretage en verdiansattelse, f.eks. fordi et spster-
skib netop er blevet vurderet af en ekstern vurderings-
sagkyndig, s& fastsetter Danmarks Skibskredit A/S
selv veerdien af det pagzldende skib.

Denne uregulerede praksis lever op til de krav, der
er fastsat for vurdering af fordringer i det omarbejde
kreditinstitutdirektiv 2006/48/EF. Der vil blive fastsat
regler om vaerdiansattelse m.v. af skibe i bekendtga-
relsesform, der som udgangspunkt svarer til den her
skitserede praksis. Denne praksis har hidtil levet op til

de krav, som ratingbureauerne har fastsat til vaerdian- v

settelsesmetoder for traditionelle skibskreditobligati-
oner.

Det fremgér af § 152 h, nr. 3, at der fastsattes neer-
mere betingelser for, hvornar der kan ydes byggelan
til ny- og ombygning af skibe, jf. § 152 ¢, stk. 1, nr. 2,
herunder hvilke krav der stilles til sikkerheden.

Endvidere foreslasi § 152 A, nr. 4, at Finanstilsynet
bemyndiges til at fastsette regler for, hvordan indret-
ningen af registre, jf. § 152 g, skal vaere, hvordan re-
gistreringen skal foregd, samt hvordan kontrol af akti-

vernes tilstedevaerelse foretages. Disse regler vil ligne
de regler, der er fastsat for forsikringsselskaber i be-
kendtgerelse om registrering af aktiver i direkte teg-
nende forsikringsselskaber, tvaergiende pensionskas-
ser, firmapensionskasser og filialer i Danmark af
udenlandske direkte tegnende forsikringsselskaber.
Blandt andet vil der med henblik pa at sikre tilstede-
verelsen af aktiverne blive fastsat krav om, at det ud-

stedende pengeinstituts valgte revision skal foretage

en lgbende, regelmassig og uafhengig kontrol af re-
gistret, og at pengeinstituttet fire gange arligt skal ind-
berette en opgerelse over aktiverne i registeret til Fi-
nanstilsynet. :

Efter § 152 h, nr. 5, kan Finanstilsynet fastsette
regler om pengeinstitutters ydelse af 14n med pant i
fast ejendom, hvor lanet finansieres ved udstedelse af

- swrligt deekkede obligationer, i tilfelde hvor der ikke

foreligger et anmaerkningsfrit tinglyst pantebrev. Be-
stemmelsen giver ogsd hjemmel til, at Finanstilsynet
kan fastsatte regler om hvilke alternative sikkerheds-
stillelser, der kan stilles i sddanne tilfelde. De regler,
der skal fastsatte, vil som udgangspunkt svare til,
hvad der gelder efter § 8 i lov om realkreditlan og re-
alkreditobligationer m.v. og bekendtgerelse nr. 826 af
7. oktober 2003 om realkreditinstitutters udlan mod
midlertidig garanti m.v.

Der vil saledes blandt andet blive fastsat regler om,
at ndr betingelserne for at udbetale et lan med pant i
fast ejendom i evrigt er opfyldt, kan et pengeinstitut
yde lénet, '

1) selv om pantebrevet er behaftet med pragjudice-
rende retsanmeerkninger, sifremt der stilles sik-
kerhed for, at disse slettes,

2) uden tinglyst pantebrev, safremt der stilles sik-
kerhed for fremkomst af tinglyst pantebrev,

3) selv om lantager ikke har registreret adkomst til
ejendommen, safremt der stilles sikkerhed for, at
lantager far endelig adkomst til ejendommen, el-
ler

4) pa grundlag af en ideel anpart af en fast ejendom,
uden at der foreligger et tinglyst dokument, der
knytter en tinglyst eksklusiv brugsret til anparten,
safremt der stilles sikkerhed for fremkomst af
dette dokument.

Der vil ogsa blive fastsat regler om, at et pengein-
stitut kan yde l4n til opferelse samt om- og tilbygning
m.v. pd grundlag af ejendommens forventede veerdi
(forhandslan), safremt der stilles sikkerhed for, at 13~
net vil blive indfriet eller nedbragt, hvis lanet ikke ef-
ter udlebet af fristen for byggeriets ferdiggerelse kun-
ne vaere ydet med det bevilgede belob.
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Den stillede sikkerhed, skal vare i overensstem-
melse med forslaget til § 152 c, stk. 1, nr. 3-7. Hvis
sikkerheden stilles i form af en garanti fra et kreditin-
stitut, vil garantien veere omfattet af den 15 pet. gren-
se, som folger af forslaget til § 152 c, stk. 1, nr. 6-7.

Der vil ogsa kunne fastsattes regler om kvaliteten
af sikkerhedsstillelsen, sikkerhedsstillelsens maksi-
male tidsmaessige udstrakning, og hvornar sikker-
hedsstillelsen kan frigives. Endvidere kan det vere
regler om veerdianseettelse og nedbringelse af 14n, i til-
felde hvor den forudsatte ejendomsveerdi ikke er til-
stede efter ferdiggerelsen af byggeri.

Det foreslas i § 152 h, nr. 6, at Finanstilsynet fast-

setter nermere regler om begransning af risici i for-
bindelse med obligationsudstedelse, herunder renteri-
sici, valutarisici og optionsrisici. Der blev under det
lovforberedende arbejde udtrykt enske om at tilpasse
det eksisterende balanceprincip, der gzlder for real-
kreditinstitutter. Det tilpassede balanceprincip skal
finde anvendelse pa alle kreditinstitutter, der udsteder
szrligt dekkede obligationer, saerligt deekkede real-
kreditobligationer samt realkreditobligationer.

Med det tilpassede balanceprincip skal det fortsat
vaere grundreglen, at instituttet kun i yderst begranset
omfang kan tage risici i forbindelse med de aktiver,
der udger sikkerheden bag obligationsudstedelsen.
Det vil fortsat vaere samme typer af risici, der regule-
res af balanceprincippet, herunder rente-, options- og
valutarisici. Granserne for de enkelte risici vil blive
udvidet, men samtidig vil der blive stillet skrappere
krav til stresstests, si der er samme grad af sikkerhed
for, at obligationsejerne far opfyldt deres krav i takt
med, at de forfalder. Det tilpassede princip vil des-
uden give mulighed for sterre fleksibilitet i likviditets-
styringen.

Det nuvarende balanceprincip bliver viderefort
som en del af det tilpassede balanceprincip. Det vil s-
ledes veere muligt under det tilpassede balanceprincip
at fortseette som hidtil.

Bekendtgorelse om et nyt balanceprincip forventes
udarbejdet, s reglerne kan traede i kraft samtidig med
lovens ikrafttraeden den 1. juli 2007.

Ved fastszttelse af de nermere regler, jf. § 152 h,
nr. 1-6, skal disse s vidt muligt veere ens for pengein-
stitutter og realkreditinstitutter, siledes at konkurren-
cevilkarene bliver sa lige som muligt. Der vil dog bli-
ve fastsat forskellige regler, hvor de seregne forhold i
de to kreditinstituttyper kreever dette.

Tilnr. 5

$ 162, stk. 1, nr. 3, foreslas andret som folge af, at
pengeinstitutter, realkreditinstitutter og instituttet op-
rettet i medfer af lov om et skibsfinansieringsinstitut
(Danmarks Skibskredit A/S) far mulighed for at ud-
stede serligt daekkede obligationer.

Tilnr. 6 og 7 i

Det foreslas, at det i § 171, stk. 1, § 172, stk. 1, §
173, stk. 1 og § 174, stk. 1, praciseres, at Finanstilsy-
nets befojelser i henhold til § 124, stk. 5 og 6, og §
125, stk. 8 og 9, ogs4 finder anvendelse pa koncerner.

Tilnr. 8

Det foreslas at indsastte et nyt stk. 31§ 224. Bestem-
melsen fastslar, at nar et pengeinstitut eller realkredi-
tinstitut har tilladelse til at udstede serligt deekkede
obligationer i medfer af § 16 a, kan tilladelsen til at
udstede seerligt deekkede obligationer inddrages sepa-
rat. En inddragelse af en tilladelse til at udstede seerligt
dzkkede obligationer, vil for et realkreditinstitut ogsé
indebare, at instituttet hverken kan udstede szrligt
dazkkede obligationer eller serligt dekkede realkredi-
tobligationer. Hvis pengeinstituttets eller realkreditin-
stituttets tilladelse inddrages i henhold til § 224, stk.
1, eller § 225, stk. 1, bortfalder tilladelsen til at udste-
de serligt dekkede obligationer samtidig som folge
af, at udstedere af serligt dakkede obligationer skal
vaere pengeinstitutter eller realkreditinstitutter.

Tilladelsen kan ifglge nr. I og 2 inddrages, hvis et
pengeinstitut henholdsvis realkreditinstitut ger sig
skyldig i grove eller gentagne overtradelser af krave-
ne vedrerende serligt dekkede obligationer, som er
fastsat i lov om finansiel virksomhed henholdsvis lov
om realkreditlédn og realkreditobligationer m.v. samt
regler udstedt i medfer af disse love.

Som eksempel kan navnes, at hvis et penge- eller
realkreditinstitut undlader at stille supplerende sikker-
hed, siledes at vardien af aktiver, der tjener til sikker-
hed for den enkelte udstedelse, ikke leengere svarer til
veerdien af de udstedte obligationer, vil det som ud-
gangspunkt betragtes som en grov overtreedelse, som
medforer at instituttets tilladelse til at udstede sarligt
dakkede obligationer inddrages. Skyldes den mang-
lende supplerende sikkerhedsstillelse en menneskelig
eller teknisk fejl, vil overtreedetsen dog neppe betrag-
tes som grov, medmindre instituttet i gvrigt har udvist
en manglende evne eller vilje til at opfylde kravet.

Hvis et penge- eller realkreditinstitut fér inddraget
tilladelsen til at udstede serligt deekkede obligationer,
vil de udstedelser, der allerede er foretaget og som
overholder kravet om, at de aktiver, der ligger til sik-
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kerhed for udstedelsen af de sarligt dekkede obliga-
tioner skal svare til veerdien af de-udstedte obligatio-
ner, jf. § 152 a, stk. 1, fortsat anses som serligt dek-
kede obligationer.

Hidtil har Finanstilsynet anmeldt realkreditobligati-
oner og skibskreditobligationer, der kan betegnes som
serligt sikre, til Kommissionen. Der er endnu ikke ta-
get stilling til, hvorvidt der skal etableres et fzlles
europaisk register for de nye szrligt dekkede obliga-
tioner, der indferes med direktivet. Der er siledes hel-
ler ikke taget stilling til, pa hvilken made notificerin-
gen og afnotificeringen af seerligt dekkede obligatio-
ner til Kommissionen skal finde sted. Notificering og
afnotificering kan eksempelvis finde sted i et serskilt
register i Kommissionen eller ved ren national regi-
sterforelse.

Finanstilsynet vil etablere et nationalt register, hvor
alle udstedelser af szrligt dekkede obligationer skal
registreres. Dette register skal vere offentligt tilgeen-
geligt. Tilsvarende skal det registreres, hvis allerede
udstedte serier mister status som sarligt sikre. Sa-
fremt der etableres et fxlles europzisk register, skal
forholdet mellem dette og et nationalt register regule-
res nErmere.

. Pengeinstitutter, som har faet tilladelsen til at udste-
de szrligt deekkede obligationer inddraget, vil ikke
kunne opnd en ny tilladelse, forend kravet om at stille
supplerende sikkerhed er opfyldt i alle instituttets tid-
ligere udstedelser af serligt deekkede obligationer.

Tilladelsen til at udstede sezrligt dekkede obligati--
oner kan inddrages efter nr. 3, hvis pengeinstituttet el-
ler realkreditinstituttet ikke ger brug af tilladelsen in-
den 12 maneder efter, at den er givet.

Tilnr. 9, 10 og 12

Andringerne i § 226, stk. 1 og 2, ogi§ 253, stk. 1,
er konsekvensandringer, som folger af, at der indsaet-
tes et nyt stk. 3 i § 224.

Til nr. 11

Det foreslas at indsatte en rekke nye bestemmel-
ser.

§§ 247 a og 247 b vedrorer dels administrationen af
tilbagebetaling til indehaverne af de szrligt dekkede
obligationer i tilfzelde af, at pengeinstituttets tilladelse
bliver inddraget, og dels administrators raderet over
aktiverne i det register med aktiver, der tjener til sik-
kerhed for udstedelsen af de saerligt deekkede obliga-
tioner.

§§ 247 c-274 f regulerer obligationsindehavernes,
modparter pi finansielle kontrakter og seniorgeld-

slangivernes konkursretlige stilling, hvis pengeinsti-
tuttet skulle g konkurs.

$247a

Det foreslas i § 247 a, stk. 1, at Finanstilsynet traef-
fer beslutning om, at tilbagebetalingen til indehaverne
af serligt dekkede obligationer tages under admini-
stration, hvis et pengeinstituts tilladelse til at drive
pengeinstitutvirksomhed inddrages, eller hvis Finans-
tilsynet, pengeinstituttet eller andre indgiver konkurs-
begaering. Hvis konkursbegaering indgives fra andre,
kan beslutningen om, at tilbagebetalingen til obligati-
onsindehaverne skal tages under administration, forst
treeffes, nar pengeinstituttet erklzres konkurs.

Finanstilsynet kan traeffe beslutning om, at tilbage-
betalingen til indehaverne af seerligt deckkede obliga-
tioner tages under administration, hvis et pengeinsti-
tuts tilladelse til at udstede seerligt deekkede obligatio-
ner inddrages efter forslaget til § 224, stk. 3.

Det forventes at vaere hovedreglen, at Finanstilsy-
net i de navnte tilfaelde forlanger, at administrations-
bo etableres, da hensynet til obligationsejerne som re-
gel altid vil veje tungt.

Nar Finanstilsynet traeffer beslutning om, at tilbage-
betalingen til indehaverne af szrligt deekkede obliga-
tioner tages under administration, udnavner Finans-
tilsynet samtidig en administrator samt eventuelle
medadministratorer. Administrator skal varetage for-
valtningen af registeret og obligationsejernes m.v. ret-
tigheder. Indbetalingerne i form af ydelser pé lanepor-
tefoljen skal ske til administrationsboet og ikke til
pengeinstituttets eller dettes konkursbo.

Det foreslas i § 247 a, stk. 2, at hvis et pengeinstituts
tilbagebetaling til indehaverne af serligt deekkede ob-
ligationer udstedt af pengeinstituttet tages under ad-
ministration, skal Finanstilsynet foranledige, at be-
slutningerne om administrationens ivarksettelse og
administrators udnavnelse registreres i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Registreringen skal foretages af
hensyn til offentligheden. Registrering kan ske ved, at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen offentligger en med-
delelse om, at administration er iveerksat og admini-
strator er udnavnt.

Administrationsboet skal endvidere foranledige, at
lantagerne modtager underretning om, at fremtidige
betalinger vedrerende den enkelte léntagers ydelser
pa lanet kun kan ske til administrationsboet med fri-
gorende virkning. < »

Efter § 247 a, stk. 3, kan administrator udpege en el-
ler flere medadministratorer, der har en sarlig fag-
kundskab, der vurderes at vare til gavn for admini-



7046

F. t. L. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love

strationen. Formalet er at sikre, at administrationen
varetages med sterst mulig.ekspertise og indsigt i re-
Ievante forhold.

Det foreslas i § 247 a, stk. 4, at honorar til admini-
stratorerne og andre udgifter i forbindelse med admi-
nistrationen udredes af administrationsboet, og at ho-
norarsterrelsen fastsattes efter forhandling med Fi-
nanstilsynet.

Det folger af forslaget til § 247 a, stk. 5, at Finans-
tilsynet forer tilsyn med administrationsboet. Finans-
tilsynet har saledes samme tilsynsmessige rettigheder
og forpligtelser som over for .pengeinstituttet og kan
undersgge administrationsboets forhold samt afkracve
boet oplysninger.

$247b
Bestemmelsen omhandler hvilke aktiver, der indgar
i administrationsboet.

Det foreslas i § 247 b, stk. 1, at aktiverne i det seer-
lige register, som er til sikkerhed for obligationsudste-
delsen, straks overfores til administrator, Disse akti-
ver udger en s&rlig masse, der priméert skal tilfalde in-
dehaverne af de sarligt deekkede obligationer. Penge-
instituttets gvrige kreditorer ma séledes respektere, at
de registrerede aktiver overlades til administrations-
boet, hvilket skal registreres i en veerdipapircentral for
sé& vidt angar fondsaktiver og, for sd vidt angér fast
ejendom i tingbogen. Registrering af skibe skal ske i
et skibsregister. Hvis der er tale om aktiver, der befin-
der sig i udlandet, skal sikringsakten foretages i over-
ensstemmelse med det pageeldende lands lovgivning,
saledes at sikringsakten frembyder tilsvarende sikker-
hed.

Nar et administrationsbo oprettes og derefter over-
tager de registrerede aktiver fra pengeinstituttet, sva-
rer det til, at en panthaver s&tter sig i besiddelse af sit
pant pd grund af misligholdelse - og der kan pd samme
maéade som ved pant ikke gores udlag i aktiverne efter
det tidspunkt, hvor aktiverne er overtaget af admini-
strationsboet. ’

Det foreslas i § 247 b, stk. 2, at hvis et pengeinstitut
erkleres konkurs, skal kurator straks serge for, at de
registrerede aktiver overlades til administrator. Be-
stemmelsen indebearer, at administrator i konkurssitu-
ationen pa obligationsindehavernes vegne har separa-
tiststilling til de registrerede aktiver. Anmeldes beta-
lingsstandsning, udleser dette ikke i sig selv, at et re-
gister tages under administration. .

Der er ved anvendelsen af betegnelsen »kurator«

frem for »skifteretten«, som er den betegnelse, der an-
vendes i § 254, stk. 2, ikke tilsigtet nogen realitetsan-

dring, men blot en mere tidssvarende formulering af
en tilsvarende bestemmelse.

Efter forslaget til § 247 b, stk. 3, skal administrator
serge for, at de registrerede aktiver vurderes i over-
ensstemmelse med de galdende vaerdiansattelsesreg-
ler, jf. § 152 h, nr. 2. Det er ikke administrator selv,
der skal foretage vurderingen, men administrator ma
anmode om ekstern bistand, hvis det kraves, for at der
er den fornedne ekspertise til at vurdere sikkerheder-
nes vaerdi.

Efter forslaget til § 247 b, stk. 4, kan administrati-
onsboet ikke afsluttes for samtlige de obligationer,
som aktiverne i registeret tjener til sikkerhed for, er
indfriet, og de finansielle instrumenter er forfaldet.
Herefter kan eventuelle overskydende midler udbeta-
les til langivere, der har ydet lan til opfyldelse af kra-
vet om at stille supplerende sikkerhed.

Bestemmelsen medferer, at hvis pengeinstituttet
gér konkurs, kan konkursboet ikke afsluttes for end
administrationsboet er afsluttet, hvilket kan vere len-
ge, i princippet op til 30 ar eller mere, alt efter hvilken
lobetid obligationerne har.

I § 149 i konkursloven er der adgang til at afsluite
et konkursbo fer, der er foretaget endelig afreg-
ning/udlodning, séledes at endeligt regnskab, endelig
udlodning m.v. kan henskydes til tiden efter boets slut-
ning. Det betyder, at konkursboet eventuelt ville kunne
afsluttes, uden at det behover at afvente administrati-
onsboets afslutning. Konkursboets behandling bliver
sa genoptaget, nar administrationsboet afsluttes.

Det forestas i § 247 b, stk. 5, at et pengeinstituts
konkurs ingen retsvirkninger far for administrations-
boet, hvis konkursen erklaeres efter administrationens
begyndelse.

Det foreslasi § 247 b, stk. 6, at administrator forval-
ter de aktiver, der er modtaget fra pengeinstituttet, og
at administrator eventuelt ved fogedens hjelp kan
kraeve alt til administrationen nedvendigt materiale
udleveret.

$§247 ¢

Det foreslas i § 247 ¢, at hverken afsigelse af kon-
kursdekret over et pengeinstitut, eller i tilfelde af at
kravet om supplerende sikkerhed ikke opfyldes, jf. §
152 a, stk. 2, kan geres gaeldende af indehaverne af de
serligt dekkede obligationer eller af langivere efter §
152 b, stk. 1, kan geres geldende som drsag til fertidig
indfrielse af betalingsforpligtelser, ligesom det ikke
fratager pengeinstituttets lantagere disses ret til at
foretage hel eller delvis indfrielse af deres lan. Dette
har relevans for lantagernes eventuelle mulighed for
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at indfri lanet ved indlevering af obligationer. Be-
stemmelsen svarer til § 28 i lov om realkreditlan og re-
alkreditobligationer m.v.

§247d

1§247 d, stk. 1, foreslas, at indehaverne af de sar-
ligt dekkede obligationer og modparter pé finansielle
instrumenter - efter betaling af omkostninger i forbin-
delse med administrationsboet - fyldestgeres forst ved
et pengeinstituts konkurs. Indehaverne af de sxrligt
deekkede obligationer og finansielle modparter er sé-
ledes tildelt en separatistlignende stilling til de midler,
der er indeholdt i registeret, og skal alene respektere
omkostninger i forbindelse med administrationsboet.

Det er almindeligt, at der ved indgaelse af finansiel-
le instrumenter stilles sikkerhed mellem parterne for
de fordringer, der kan opsta som felge af eendringer i
de finansielle instrumenters verdi. Den separatistlig-
nende stilling for modparter pa finansielle instrumen-
ter, som foreslds, betyder, at der ikke kan stilles sadan
sikkerhed i aktiverne i registeret. Var dette- tilladt,
kunne modparter pa finansielle instrumenter opné en
bedre dekning for deres krav end obligationsejerne i
registeret i tilfeelde af det udstedende instituts kon-
kurs. Labende afregning af en finansiel kontrakts vaer-
di, i nogle tilfeelde kaldet lobende marginregulering,
anses ikke for sikkerhedsstillelse men blot for lebende
opfyldelse af kontrakten.

Herefter daekkes seniorgaeldslangivere. Disse langi-
vere opndr saledes en sekundeer fortrinsstilling til de
midler, som er indeholdt i registeret. Eventuelle over-
skydende midler indgar herefter i konkursmassen, jf.
§ 32 i konkursloven. Det indebzrer, at seniorgzldslan
daekkes efter omkostninger i forbindelse med admini-
strationsboet, obligationsindehaverne og de finansiel-
le modparter, men for simple krav, indehavere af an-
svarlig lanekapital og hybrid kernekapital.

Efter forslaget til § 247 d, stk. 2, kan den enkelte ob-
ligationsindehaver, modparter pa de finansielle instru-
menter samt langivere efter § 152 b ikke gere krav
mod pengeinstituttet, hvis dette er i konkurs eller un-
der administration. Administrator optraeder saledes pa
vegne af alle obligationsindehaverne, modpatter pa de
finansielle instrumenter samt langivere efter § 152 b
og kan anmelde krav over for boet p4 aktiver, der mat-
te mangle til dekning af obhgatlonsmdehavemes og
de ovrige parters krav.

Administrator kan ved administrationsboets start
anmelde krav for, hvad der métte mangle i registeret
samt ved administrationsboets afslutning anmelde
krav i konkursboet svarende til forskellen mellem
veerdien af de tilbagevaerende aktiver, der er fastsat i

henhold til stk. 3, og det belab, der tilkommer obliga-
tionsindehaverne, hvis de var blevet fyldestgjort fuldt
ud, jf. § 247 ¢, stk. 3: Dette geelder ogsa krav pa de fra
konkursdekretets afsigelse palebne renter pa de naevn-
te fordringer. Kravene vil fa status af simple krav i
konkursboet, og dividenden skal herefter fordeles for-
holdsmaessigt mellem obligationsindehaverne. Denne
konkursretlige status adskiller sig fra forslagets § 2,
nr. 11, hvor det fremgar, at § 31 i lov om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v. ogsé gelder for sarligt
dakkede obligationer. I tilfalde af konkurs i et real-
kreditinstitut kan indehavere af serligt deekkede obli-
gationer anmelde et eventuelt udackket restkrav som et
privilegeret krav i konkursmassen. Baggrunden for
forskellen p& den konkursretlige status for obligati-
onsindehavere af serligt dekkede obligationers even-
tuelle udekkede restkrav er den forskellige kapital-
struktur, der gaelder for penge- og realkreditinstitutter,
hvor realkreditinstitutter har serskilte serier med
eventuel seriereservefond, hvor der i lovgivningen
blandt andet fastswttes et kapitalkrav til den enkelte
serie.

Den foreslaede konkursretlige stilling for senior-
gzldslangivere skal gare det nemmere for pengeinsti-
tutterne at optage lan til brug for deekning af kravet om
supplerende sikkerhedsstillelse.

Med den foreslaede sekundere fortrinsstilling for
seniorgeldslan vil obligationsindehaverne saledes
opné en storre grad af sikkerhed for, at de i en kon-
kurssituation kan opna fuld dakning, hvorfor obliga-
tionerne betegnes som sarligt sikre. Endvidere vil
pengeinstituttets gvrige kreditorer ikke opna en ringe-
re dekning end den, de har i dag, idet et eventuelt rest-
krav pa baggrund af en udstedt seerligt daekket obliga-
tion efter forslaget vil blive anmeldt i konkursboet
som et simpelt krav.

Det foreslas i § 247 d, stk. 4, at eventuelle oversky-
dende midler i et register ikke kan overferes til andre
registre, som et pengeinstitut matte have etableret til
udstedelse af andre serligt daekkede obligationer.
Eventuelle overskydende midler skal derimod overfe-
res til konkursboet.

Det foreslas i § 247 d, stk. 5, at en fordringshaver,
herunder en indskyder, hvis pengeinstituttet erkleres
konkurs, ikke kan foretage modregning i det 1&n, som
fordringshaver har optaget i pengeinstituttet, nir pen-
geinstituttet til finansiering af lanet har udstedt seerligt
dzxkkede obligationer.

Bestemmelsen svarer til § 30 i lov om realkredltlan
og realkreditobligationer m.v. Bestemmelsen er en
fravigelse af den udvidede modregningsadgang i kon-



7048

F. t. 1. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love

kurs, jf. § 42 i konkursloven, hvorefter en fordringsha-
ver, der pa fristdagen havde en fordring pé skyldne-
ren, selv om fordringen ikke var forfalden, kan benyt-
te denne til modregning med dens fulde belob over for
en fordring, som da tilkom skyldneren, medmindre
modregning var udelukket pa grund af fordringens be-
skaffenhed.

Forslaget skal vaere med til at sikre, at indehavere af
serligt deekkede obligationer far den konkursretlige

fortrinsstilling, som er tiltaenkt i det omarbejdede kre-

ditinstitutdirektivet 2006/48/EF.

Bestemmelsen ndrer ikke ved lantagers mulighed
for modregning, hvis der er tale om lanetyper, der ikke
er ydet pa baggrund af serligt deekkede obligationer.

$247 e )

Det folger af bestemmelsen, at provenu fra lan op-
taget til brug for kravet om at stille supplerende sik-
kerhed, der ikke indgar som sikkerhed i de enkelte re-
gistre, i tilfezlde af instituttets konkurs skal tjene til
sikkerhed for obligationsejerne og modparter pa de fi-
nansielle kontrakter.

Bestemmelsen skal sikre, at obligationsejerne og
modparter p4 de finansielle kontrakter ikke stilles rin-
gere i en konkurssituation, hvis pengeinstituttet har
optaget l4n til brug for kravet om at stille supplerende
sikkerhed men endnu ikke har placeret de lante midler
i aktiver, og lagt disse aktiver ind i de enkelte registre
eller hvis laneprovenuet efterfolgende er udtaget af re-
gistret efter at have tjent som supplerende sikkerhed.

Skulle der veere overskydende midler p& den sepa-
rate konto eller depot eller lignende, hvor senior-
geldsmidler skal placeres, indtil de indgar eller efter
de er taget ud af i de enkelte registre, skat de oversky-
dende midler udbetales til de enkelte langivere.

$247f

Der foreslas i § 247 f, stk. 1, at indehavere af obli-
gationer, der har mistet betegnelsen »serligt deekkede
obligationer«, fordi pengeinstituttet ikke har over-
holdt kravet om at stille supplerende sikkerhed, eller
fordi det ikke leengere er et pengeinstitut, bevarer den
konkursretlige stilling, som tildeles indehavere af ser-
ligt dekkede obligationer. Tilsvarende ger sig gal-
dende for finansielle modparter og seniorgzldslangi-
vere, hvis pengeinstituttet har optaget 1an til brug for
kravet om at stille supplerende sikkerhed.

De aktiver, der indgar i pengeinstituttets register
over aktiver, der tjener til sikkerhed for udstedelsen af
en serligt deekket obligation, tjener séledes ogsa til
dasekning af indehavere af en seerligt deekket obligati-
on, uanset at denne har mistet betegnelsen »serligt

daekket obligation«, samt finansielle modparter og se-
niorgeeldsléngivere, der relaterer sig til de pageldende
obligationer.

Aktiverne skal derfor overlades til administrations-
boet, jf. § 247 b, stk. 1.

Efter forslaget til § 247 f, stk. 2, skal eventuelle rest-
krav anmeldes af administrator i pengeinstituttets
konkursbo som simple krav. Dette svarer til den kon-
kursretlige behandling af szrligt deekkede obligatio-
ner, der har opretholdt denne betegnelse.

Det folger af forslaget til § 247 f; stk. 3, at reglerne
i§ 152 a, stk. 1, 1. pkt., §§ 152 c-152 h og §§ 247 a-
247 e finder tilsvarende anvendelse for obligationer,
der har mistet betegnelsen »serligt deekkede obligati-
oner«.

Til nr. 13-16

Det foreslas, at lovens straffebestemmelse i § 373,
stk. 1 og 2, eendres pa baggrund af forslagets @ndrin-
ger af loven.

Det foreslas saledes for det forste, at overtredelse
af eneretten i § 16 a, stk. 2, og § 16 b, stk. 2, straffes
med bade eller fengsel i indtil 4 maneder, medmindre
hejere straf er forskyldt efter den ovrige lovgivning.
Begrundelsen herfor er, at ingen fysiske eller juridiske
personer uden tilladelse ma udstede verdipapirer og
benevne dem som sarligt dekkede obligationer.
Overtredelse af § 16 a, stk. 2, er en krnkelse af ene-
retten og overtreedelse af § 16 b, stk. 2, vil vaere en
kraenkelse af kravet om, at det kraever Finanstilsynets
tilladelse at udstede seerligt dekkede obligationer ved
feelles funding.

Overtraedelse af § 16 ¢, § 16 d, stk. 1, og § 16 f, stk.
1-3, foreslas straffet med bede. Det udstedende insti-
tut er efter § 16 ¢ forpligtet til at oplyse lantager om,
at lanet kan finansieres ved udstedelse af serligt deek-
kede obligationer, og at der kan videregives oplysnin-
ger om lantager mellem det langivende institut og det
udstedende institut. Efter § 16 d, stk. 1, og § 16 {, stk.
1-3, er det langivende institut forpligtet til dels at over-
drage 14n og pant til det udstedende institut, og dels at
drage omsorg for, at det udstedende institut modtager
betalinger p4 lanet, der skal tilfalde obligationsindeha-
verne: Bestemmelserne skal sdledes sikre, at lan og
pant samt afdrag pé lanet tilfalder det udstedende in-
stitut, der har forpligtelsen overfor investorerne.

Det foreslas endvidere, at overtradelse af § 152 a,
stk. 1, 1. pkt., kan straffes med bede. Instituttet er ifel-
ge bestemmelsen forpligtet til at etablere og oprethol-
de en gruppe af aktiver og holde dem adskilt fra insti-
tuttets ovrige aktiver. Hvis instituttet ikke overholder
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dette, vil obligationsindehaverne ikke fa den separa-
tistlignende fortrinsstilling i tilfelde af instituttets
konkurs, som de har krav pa.

Det foreslas, at overtraedelse af § 152 ¢, stk. 2, og §
152 g, stk. 1, 3. pkt., kan straffes med bede. Efter disse
bestemmelser ma en udstedelse af sarligt dekkede
obligationer ikke ske med sikkerhed i bade fast ejen-
dom og skibe, og et register mé ikke indeholde obliga-
tioner, der har sikkerhed i bade fast ejendom og skibe.
Baggrunden for denne adskillelse er, at det enskes at
give investorerne den sikkerhed, der ligger i, at der er
ensartede karakteristika for aktiverne i den enkelte ud-
stedelse af obligationer.

Det foreslas, at overtrazdelse af kravet i § 152 e, stk.
1, om, at 14n mod_ pant i fast ejendom ydet pa grundlag
af udstedelse af serligt dekkede-obligationer skal ske
pé s&rskilt pantebrev og ikke ma ske mod sikkerheds-
stillelse i form af ejerpantebreve og skadeslosbreve,
kan straffes med bede.

Endvidere foreslas det, at overtredelse af § 152 g,
stk. 1, 1. pkt., kan straffes med bede. Instituttet har
pligt til at etablere et serskilt register. Hvis registret
ikke oprettes, kan det betyde, at der er risiko for, at ob-
ligationsindehaverne ikke far den separatistlignende
fortrinsstilling i tilfaelde af konkurs, som de ellers har
krav pa. ‘

Det foreslas, at overtraedelse af § 152 g, stk. 2, straf-
fes. Det betyder,-at hvis der indgés aftaler om finan-
sielle instrumenter, hvis formal ikke er at begreense ri-
sici, er det en overtrazdelse, der kan straffes med bede.

Det foreslds, at overtreedelse af indberetningsplig-
teni § 152 g, stk. 4, kan straffes med bede. Det er vig-
tigt, at obligationsindehaverne og veerdipapirmarke-
det kan have fuld tillid til, at det pageldende register
indeholder de rigtige oplysninger, da det ellers eksem-
pelvis i en konkurssituation kan medfere tab for obli-
gationsindehaverne, hvis der f.eks. er begéet svig fra
instituttets side.

Det foreslas at indswtte et 2. pkt. 1 § 373, stk. 2,
hvorefter overtreedelse af meddelelsespligt i § 152 a,
stk. 2, 1. pkt., kan straffes med bede. Begrundelsen
herfor er, at instituttet skal vaere forpligtet til omgaen-
de at meéddele Finanstilsynet, hvis kravet om at veerdi-
en af de aktiver, der ligger il sikkerhed for obligati-
onsudstedelsen ikke svarer til veerdien af de udstedte
seerligt dekkede obligationer. Arsagen er, at Finans-
tilsynet skal kunne n4 at reagere hurtigt, hvis institut-
tet ikke straks stiller supplerende sikkerhed. I sddanne
tilfelde mister. obligationerne betegnelsen »serligt
daekkede obligationer«, jf. forslaget til § 152 a, stk. 3,
1. pkt., og Finanstilsynet afnotificerer den specifikke

882

udstedelse som sarligt deckkede obligationer. I mod-
sat fald ville tilliden til verdipapirmarkedet kunne
lide skade. :

Til or. 17

Det foreslas, at bilag 3 endres, sledes at realkredi-
tinstitutter tillige kan yde lan uden pant i fast ejendom
til offentlige myndigheder eller mod selvskyldnerkau-
tion fra en offentlig myndighed.

Til § 2

Til or. 1

Det foreslds i overensstemmelse med Justitsmini-
steriets vejledning nr. 134 af 2. december 2002 om no-
tehenvisninger i love og administrative forskrifter, der
gennemforer EF-retsakter m.v., at indsatte en henvis-
ning til det direktiv, der gennemfores i lovforslaget, i
en EU-note til lovens titel. Herved sikres, at det i
fremtidige lovbekendtgerelser af lov om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v. kommer til at fremga,
at dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2006/48/EF om adgang til at optage og udeve virk-
somhed som kreditinstitut (omarbejdning) er gennem-
fort i loven. Formélet med henvisningen er at gore den
EU-retlige baggrund for en national regel klar.

Tilnr.2

Det foreslés at eendre § 1, stk. 1, 1. pkt., i lov om re-
alkreditlan og realkreditobligationer m.v., siledes at
det af lovens anvendelsesomrade kommer til at frem-
g4, at loven ogsé finder anvendelse pa de serligt deck-
kede realkreditobligationer og de serligt deekkede-ob-
ligationer, som realkreditinstitutter far mulighed for at
udstede samt de 14n, som de far mulighed for at yde pa
grundlag heraf. Det bemarkes, at der efter lovforsla-
gets § 1, nr. 2, om indsttelse af § 16 a i lov om finan-
stel virksomhed stilles krav om, at det kraver en s&r-
skilt tilladelse at udstede serligt deekkede obligationer
og sxrligt dekkede realkreditobligationer.

Tilfgjelsen af serligt deekkede obligationer og ser-
ligt deekkede realkreditobligationer i § 1 lovens an-
vendelsesomrade viser, at hele loven finder anvendel-
se pa realkreditobligationer, serligt deekkede realkre-
ditobligationer og sarligt dekkede obligationer jf.

‘ogsé lovforslagets § 2, nr. 11. I lovforslagets § 2, nr.

11, er opremset de bestemmelser, hvor loven skal kon-
sekvensrettes, sdledes at det fremgar, at en bestem-
melse ogsé finder anvendelse pa seerligt dekkede ob-
ligationer og seerligt deckkede realkreditobligationer.
Herudover indebzerer lovforslaget, at loven far et
serligt kapital om serligt dakkede obligationer og
serligt dekkede realkreditobligationer. I dette kapitel

" Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillegsbev.lovforslag)
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fremgar de regler, der swrligt skal geelde for serligt
dakkede obligationer og serligt dekkede realkredit-
obligationer. I det omfang det er fastsat, at en regel
sarligt skal geelde for serligt deekkede obligationer og
serligt daekkede realkreditobligationer, er det denne
regel, som finder anvendelse. Dette betyder, at der kan
veere generelle regler i loven, som ikke finder anven-
delse i forhold til serligt deekkede obligationer og
serligt deekkede realkreditobligationer men udeluk-
kende realkreditobligationer. Endelig fastsattes der i
lovforslagets § 1 om @ndring af lov om finansiel virk-
somhed ogsa regler for serligt dakkede obligationer
og serligt dekkede realkreditobligationer blandt an-
det kravet om, at det kreever tilladelse at udstede ser-
ligt deekkede obligationer og serligt dekkede realkre-
ditobligationer.

I forhold til kapital 4 i lov om realkreditlan og real-
kreditobligationer m.v. om haftelsesforhold betyder
det, at § 22, stk. 1, hvoraf det fremgér, at udstedelse af
realkreditobligationer kan ske i serier ikke er relevant,
da det serligt i relation til serligt dekkede obligatio-
ner og serligt dekkede realkreditobligationer er fast-
sat, at udstedelse skal ske i sarskilte serier med serie-
reservefond. § 22, stk. 2, er sdledes heller ikke rele-
vant i relation til serligt deekkede obligationer og s&r-
ligt deekkede realkreditobligationer, da der som naevnt
er fastsat et krav om at udstedelse skal ske i sarskilte
serier med seriereservefond.

§ 23 er udtryk for en generel regel, der gelder for
alle udstedte obligationer. § 24, stk. 1, er udtryk for et
generelt vilkar, som kan fastszttes i relation til alle de
obligationer, som et realkreditinstitut udsteder. Det
samme gelder i forhold til § 24, stk. 2 og 3. Hvorimod
§ 24, stk. 4, som det ogs4 indirekte fremgér af lovfor-
slaget ved at den ikke konsekvensrettes, ikke skal gel-
de i forhold til seerligt deekkede obligationer og seerligt
dzkkede realkreditobligationer. Dette betyder, at det
ikke kan fastszttes, at en serie af serligt deekkede ob-
ligationer og sarligt deekkede realkreditobligationer
skal kunne hzefte for andre seriers forpligtelser eksem-
pelvis en serie af realkreditobligationer og omvendt. §
25, stk. 1, er heller ikke relevant i forhold til serligt
dakkede obligationer og sarligt deekkede realkredit-
obligationer, hvor der pa forhénd er fastsat et krav om,
at der skal oprettes serskilte serier med seriereserve-
fond. Derimod finder § 25, stk. 2 og 3, ogsd anvendel-
se pa serligt deekkede obligationer og seerligt daekke-
de realkreditobligationer. § 26 om seriereservefon-
dens midler finder ogsa anvendelse pa den seriereser-
vefond, som oprettes i relation til seerligt deekkede ob-
ligationer og seerligt daekkede realkreditobligationer.
Det fremgér af lovforslaget, at §§ 27, 28, 29, 31 og 32

tilpasses som folge af muligheden for at udstede szr-
ligt deekkede obligationer og serligt daekkede realkre-
ditobligationer. §§ 30 og 33 er to generelle regler, der
ogsa finder anvendelse i relation til setligt dackkede
obligationer og serligt dekkede realkreditobligatio-
ner.

Tilnr. 3
Det foreslas, at § 2, stk. 1, affattes pa ny.

Andringen giver mulighed for, at realkreditobliga-
tioner kan udstedes uden pant i fast ejendom, nér lanet
gives til en offentlig myndighed eller mod kaution fra
en offentlig myndighed. Denne mulighed svarer til de
aktivtyper naevnt i § 152 c, stk. 1, nr. 3-5, i lov om fi-
nansiel virksomhed, der kan indga som sikkerhed for
en udstedelse af serligt daekkede obligationer. Dette
har der ikke tidligere veeret mulighed for. Forslaget ef-
terkommer et onske fra realkreditbranchens side og er
ikke en folge af det omarbejdede kreditinstitutdirektiv
2006/48/EF. Baggrunden for forslaget er, at et lan til
en offentlig myndighed eller en kaution fra en offent-
lig myndighed vil udgere et tilsvarende sikkert grund-
lag som pant i fast ejendom.

Som en konsekvens af &ndringen af § 2, stk. 1, i lov
om realkreditlén og realkreditobligationer m.v. tilpas-
ses bilag 3 i lov om finansiel virksomhed, saledes at
ordlyden i bilag 3 tillige tager hajde for den mulighed
realkreditinstitutter far for at udstede realkreditldn til
offentlige myndigheder uden pant eller mod selv-
skyldnerkaution fra en offentlig myndighed.

Til nr. 4
Det foreslas, at § 6 ophaves.

Som folge af forslaget om at andre § 2, stk. 1, séle-
des, at realkreditinstitutter kan yde l4n uden pant i fast
ejendom til offentlige myndigheder eller mod selv-
skyldnerkaution fra en offentlig myndighed, er § 6
blevet overfladig. P4 den baggrund forslas den ophze-
vet.

Tilnr. 5 :

Det foreslas at indsatte et nyt stk. 6 1 § 8 som folge
af, at realkreditinstitutter gives mulighed for at udste-
de szrligt deekkede obligationer og swrligt dakkede
realkreditobligationer. Lan baseret pa disse nye obli-
gationer skal ogsé kunne udbetales mod garanti m.v.

Muligheden for at udstede serligt deekkede obliga-
tioner og serligt deekkede realkreditobligationer er en
folge af gennemforelsen af det omarbejdede kreditin-
stitutdirektiv. Ifolge direktivet kan garantier fra kredi-
tinstitutter imidlertid kun medga med 15 pet. ved fast-
settelsen af hvilke aktiver, der kan indga som sikker-
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hed for udstedelse af serligt deekkede obligationer og '

serligt deekkede realkreditobligationer. Garantier, der
stilles for 14n baseret pa serligt deckkede obligationer
og serligt dekkede realkreditobligationer i relation til
§ 8, vil derfor ogsa vaere omfattet af 15 pet. gransen i
forslaget til § 152 c, stk. 1, nr. 6-7, i lov om finansiel
virksomhed. .

Stk. 6 bliver herefter stk. 7.

Til nr. 6 .
Andringen af § 8, stk. 6, der bliver stk. 7, er en kon-
sekvens af at der indsettes et nyt stk. 61 § 8.

Til nr. 7

Nyaffattelsen af § /9 betyder for det forste, at real-
kreditobligationer udstedt for den 1. juli 2007 skal
vere optaget til handel pa regulerede markeder i lande
inden for den Europaeiske Union eller lande, som Fzl-
lesskabet har indgéet aftale med pa det finansielle om-
réde, eller tilsvarende markeder i andre lande.

Denne @ndring skyldes, at Radets direktiv
2004/39/EF om markeder for finansielle instrumenter
(MiFID-direktivet) gennemfores. Andringen bestar i,
at begrebet »offentlig notering pa en fondsbers« er-
stattes af krav om »optagelse til handel pa et reguleret
marked«. MiFID-direktivet er gennemfort i dansk ret
ved lov nr. 108 af 7. februar 2007 og den del af loven,
som vedrerer gennemforelsen af MiFID-direktivet
treeder i kraft den 1. november 2007.

Efter overgangsbestemmelsen i lovforslagets § 14,
stk. 1, bevares kravet om offentlig notering pa en
fondsbers indtil 1. november 2007, for realkreditobli-
gationer udstedt for 1. juli 2007.

. Nyaffattelsen af § 19 betyder for det andet, at kravet
om optagelse pa et reguleret marked ikke vil geelde for
realkreditobligationer, der udstedes efter lovens
ikrafttreeden den 1. juli 2007.

Tilnr. 8

$ 20, stk. 1, foreslas nyaffattet, dels saledes at be-
stemmelsen tager hejde for midler fremkommet ved
udstedelse af serligt dekkede realkreditobligationer
og dels saledes, at det fremgér, at de fremskaffede
midler ud over udlan mod pant i fast ejendom ogsa
kan anvendes til udlan til offentlig myndighed eller
mod selvskyldnergaranti fra en offentlig myndighed,
jf. forslaget til § 2, stk. 1.

Kravet om, at midler fremkommet ved udstedelse
af serligt deekkede realkredit obligationer alene kan
anvendes til udlan mod pant i fast ejendom og til udlén
til offentlig myndighed eller mod selvskyldnerkaution
fra en offentlig myndighed, forhindrer ikke realkredi-

tinstitutternes adgang til at stille supplerende sikker-
hed for sarligt dekkede realkreditobligationer i form
at de aktiver, der er opregneti § 152 ¢, stk. 1, nr. 1 og
3-7, i lov om finansiel virksomhed.

§ 20, stk. 1, omfatter ikke midler fremskaffet ved
udstedelse af seerligt daskkede obligationer.

Tilor. 9

Det foreslas, at § 21 nyaffattes. Bestemmelsen giver
Finanstilsynet hjemmel til at fastsatte neermere regler
om balanceprincip, dvs. regler om begraensning af ri-
sici i forbindelse med obligationsudstedelse, herunder
renterisici, valutarisici og optionsrisici.

Der blev under det lovforberedende arbejde udtrykt
enske om at tilpasse det eksisterende balanceprincip,
der gzlder for realkreditinstitutter. Det tilpassede ba-
lanceprincip skal finde anvendelse pa alle kreditinsti-
tutter, der udsteder sarligt dekkede obligationer, ser-
ligt dekkede realkreditobligationer samt realkreditob-
ligationer.

Med det tilpassede balanceprincip vil det fortsat
skulle vaere grundreglen, at instituttet kun i yderst be-
grenset omfang kan tage risici i forbindelse med de
aktiver, der udger sikkerheden bag obligationsudste-
delsen. Det vil fortsat veere samme typer af risici, der
reguleres af balanceprincippet, herunder rente-, opti-
ons- og valutarisici. Grenserne for de enkelte risici vil
blive udvidet, men samtidig vil der blive stillet skrap-
pere krav til stresstests, s& der er samme grad af sik-
kerhed for, at obligationsejerne far opfyldt deres krav
i takt med, at de forfalder. Det tilpassede princip vil
desuden give mulighed for sterre fleksibilitet i likvidi-
tetsstyringen.

Det nuvarende balanceprincip bliver viderefort
som en del af det tilpassede balanceprincip. Det vil sa-
ledes vaere muligt under det tilpassede balanceprincip
at fortseette som hidtil.

Bekendtgerelse om et nyt balanceprincip forven-
tes udarbejdet, s reglerne kan traede i kraft samtidig
med lovens ikrafttreeden den 1. juli 2007.

Tilnr. 10
Det foreslés at indsette et nyt stk. 41 § 26.

Realkreditinstitutter kan for at overholde kravene
om maksimale ubalancer og risici i evrigt ved deres
obligationsudstedelse, jf. balanceprincippet, anvende
finansielle instrumenter. Anvendelsen af finansielle
instrumenter er udover i balanceprincipbekendtgerel-
sen ikke omtalt nermere i reguleringen. Balanceprin-
cippet skal vaere overholdt for hver serie med seriere-
servefond. Aftalerne om finansielle instrumenter ind-
gés imidlertid af den sterre juridiske enhed, som ud-
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gores af realkreditinstituttet i evrigt. Aftaler om finan-
sielle instrumenter vil endvidere som hovedregel
skulle afregnes endeligt i tilfelde af kontraktpartens
betalingsstandsning eller konkurs og vil saledes ikke
veere til stede med den risikobegraensende effekt i den
situation, hvor dette netop er relevant.

Med stk. 4 foreslas det derfor, at aftaler om finan-
sielle instrumenter skal medregnes som aktiver dek-
kende obligationsudstedelsen, hvis de er anvendt til at
begraense risici ved obligationsudstedelsen. Med hen-
blik pa at sikre, at denne risikoafdeekning ogsé er gel-
dende i tilfelde af betalingsstandsning eller konkurs,
foreslas det, at det skal fremg4 af aftaler om finansiel-
le instrumenter, at realkreditinstituttets betalings-
standsning eller konkurs ikke medferer misligholdel-
se af aftalen.

Det foreslas endvidere, at aftalen om det finansielle
instrument skal medregnes som passiv ved obligati-
onsudstedelsen. Det betyder, at den finansielle mod-
part i tilfeelde af krav pa realkreditinstituttet i en kon-
kurssituation er stillet lige med obligationsinvestorer-
ne. Uden denne ligelige behandling vil det vere van-
skeligt for institutterne at foretage effektiv risikoaf-
daekning.

Der er ikke krav om, at aftaler om finansielle instru-
menter alene skal vaere knyttet en enkelt obligations-
udstedelse.

Denne bestemmelse finder for s& vidt angar realkre-
ditobligationer udstedt i serier alene anvendelse, hvis
disse &bnes ved lovens ikrafitreeden den 1. juli 2007
eller herefter, jf. lovforslagets § 14, stk. 2.

Stk. 4 bliver herefter stk. 5.

Til nr. 11

De foresldede sendringer af § 27, stk. 1, 1. pkt., § 28,
§29 stk. 1, § 31, 2. pkt., § 32, stk. 1, 1. pkt. og § 32,
stk. 2, 1. og 3. pkt., er en konsekvens af indferelsen af
begrebet sarligt dakkede obligationer og serligt
dekkede realkreditobligationer, jf. forslaget til § 33 a
og § 33 b i lov om realkreditlan og realkreditoblgatio-
ner m.v. og til § 16 a i lov om finansiel virksomhed.

For sa vidt angér § 32, stk. 2, 1. og 3. pkt., kan refi-
nansiering af rentetilpasningslan, hvor kurator vurde-
res at veere forpligtet til at fortseette refinansieringen,
alene ske ved kurators optagelse af andre lan end ved
udstedelse af realkreditobligationer, szrligt dekkede
realkreditobligationer eller szrligt deekkede obligatio-
ner og kun i det omfang, at kurator efter den eksiste-
rende laneaftale er forpligtet til at refinansiere lanet.
Dette folger af, at et realkreditinstitut, der er gaet kon-
kurs, ikke lengere opfylder betingelserne for tilladel-

se til at drive realkreditvirksomhed, og derfor ikke kan
optage 14n ved udstedelse af realkreditobligationer,
serligt dekkede realkreditobligationer eller sarligt
dkkede obligationer. Refinansiering kan saledes
ikke ske ved kurators udstedelse af nye realkreditobli-
gationer, szrligt deekkede realkreditobligationer eller
seerligt deekkede obligationer.

Tilsvarende gelder for det beskikkede tilsyn i til-
fxlde af instituttets betalingsstandsning, jf. § 32, stk.
1, 1. pkt.

Til nr. 12

Det foreslés indsat efter § 27, stk. 1, 2. pkt., at geld
optaget til brug for kravet om at stille supplerende sik-
kerhed dakkes af seriens midler efter indehaverne af
serligt dekkede realkreditobligationer, serligt deek-
kede obligationer, finansielle modparter, palobne ren-
ter og krav efter § 25, stk. 2, i lov om realkreditldn og
realkreditobligationer m.v. Seniorgeld opnér séledes
en privilegeret stilling til de i serien indeholdte midler
— dog saledes at langivere af seniorgzld skal respek-
tere krav fra obligationsindehaverne, finansielle mod-
parter, palebne renter og krav efter § 25, stk. 2.

Til nr. 13

1 § 27 foreslas indsat som stk. 3, at modparter pé de
finansielle instrumenter i en konkurssituation er side-
stillet med indehaverne af realkreditobligationer, ser-
ligt dekkede realkreditobligationer eller saerligt dak-
kede obligationer. Det indeberer, at ogsa de finansiel-
le modparter har en privilegeret stilling til de i serien
indeholdte midler.

Det er almindeligt, at der ved indgéelse af finansiel-
le instrumenter stilles sikkerhed mellem parterne for
de fordringer, der kan opstd som felge af endringer i
de finansielle instrumenters verdi. Den priviligerede
stilling for modparter pa finansielle instrumenter, som
foreslas, betyder, at der ikke kan stilles sadan sikker-
hed i seriens midler. Var dette tilladt, kunne modpar-
ter pa finansielle instrumenter opnd en bedre dekning
for deres krav end obligationsejerne i serien i tilfelde
af det udstedende instituts konkurs. Lobende afreg-
ning af en finansiel kontrakts veerdi, i nogle tilfelde
kaldet lobende marginregulering, anses ikke for sik-
kerhedsstillelse men blot for lebende opfyldelse af
kontrakten.

Denne bestemmelse finder for sa vidt angar realkre-
ditobligationer udstedt i serie alene anvendelse, hvis
disse dbnes ved lovens ikrafttraeden den 1. juli 2007
eller herefter, jf. lovforslagets § 14, stk. 2.
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Til nr. 14

$27a

Af forslaget til en ny § 27 a fremgér af stk. 1, at in-
dehavere af obligationer, der har mistet enten beteg-
nelsen »seerligt deekkede realkreditobligationer« eller
nseerligt dekkede obligationer«, fordi realkreditinsti-
tuttet ikke har overholdt kravet om at stille suppleren-
de sikkerhed, bevarer den konkursretlige stilling, som
tildeles indehavere af de sarligt daekkede realkredit-
obligationer eller szrligt dakkede obligationer. Til-
svarende gor sig geldende for finansielle modparter
og seniorgeldslangivere i det tilfalde, at realkreditin-
stituttet tidligere har optaget l4n til brug for at opfylde
kravet om at stille supplerende sikkerhed, jf. forslage-
ne til § 33 d, stk. 1, og § 33 e, stk. 1.

De aktiver, der indgér i den pagaldende serie tjener
sdledes ogsa til dekning af indehavere af en sarligt
daekket realkreditobligation eller en sarligt dekket
obligation, uanset at denne har mistet betegnelsen
»s&rligt dekket«, samt finansielle modparter og se-
niorgeldslangivere, der relaterer sig til de pageldende
obligationer. '

Efter forslaget til stk. 2, finder reglerne i §§ 27 b og
28-33 tilsvarende anvendelse for obligationer, der har
mistet betegnelsen »sarligt deekkede«.

§27b

Det folger af bestemmelsen, at provenu fra lan op-
taget til brug for kravet om at stille supplerende sik-
kerhed, der ikke indgéar som sikkerhed i de enkelte se-
rier, i tilfalde af instituttets konkurs skal tjené til sik-
kerhed for obligationsejerne og modparter pa de fi-
nansielle kontrakter.

Bestemmelsen skal sikre, at obligationsejerne og
modparter pa de finansielle kontrakter ikke stilles rin-
gere i en konkurssituation, hvis realkreditinstituttet
har optaget lan til brug for kravet om at stille supple-
rende sikkerhed men endnu ikke har placeret de lante
midler i aktiver, og lagt disse aktiver ind i de enkelte
serier med seriereservefond, eller hvis laneprovenuet
efterfolgende er udtaget af serien med seriereserve-
fond efter at have tjent som supplerende sikkerhed.

Skulle der vere overskydende midler pa den sepa-
rate konto eller depot eller lignende, hvor senior-
gaeldsmidler skal placeres, indtil de indgér eller efter
de er taget ud af i de enkelte serier med seriereserve-
fond, skal de overskydende midler udbetales til de en-
kelte langivere.

Til nr. 15

Det foreslés at indszette et nyt s¢k. 2 i § 28. Det fol-
ger af det nye stykke, at hvis kravet om at stille sup-
plerende sikkerhed i relation til seerligt deekkede real-
kreditobligationer eller szrligt deekkede obligationer
ikke efterkommes af realkreditinstituttet, kan indeha-
verne af de pageldende obligationer ikke gore dette
gezldende som édrsag til fertidig indfrielse af betalings-
forpligtelsen.

Til nr. 16

Det foreslds at indsette et nyt kapitel 4 a i loven.
Kapitlet handler om seerligt deekkede realkreditobliga-
tioner og serligt daekkede obligationer.

$§33ao0g§33b

Det foreslés i henholdsvis § 33 a, stk. 1, og § 33 b,
stk. 1, at realkreditinstitutter kan finansiere udlan ved
udstedelse af henholdsvis serligt deekkede realkredit-
obligationer og s®rligt deekkede obligationer. Det er
en forudsatning for sddanne udstedelser, at realkredi-
tinstituttet har tilladelse til at udstede serligt dekkede
obligationer efter § 16 a, stk. 1,  lov om finansiel virk-
somhed, se lovforslagets § 1, nr, 2.

Serligt deekkede realkreditobligationer kan efter §
33 a, stk. 1, udstedes mod registreret pant i fast ejen-
dom, hvis instituttet har tilladelse efter § 16 a, stk. 1, i
lov om finansiel virksomhed. Realkreditinstitutter kan
desuden finansiere udlan uden pant i fast ejendom, nér
lanet ydes til offentlige myndigheder eller mod selv-
skyldnergaranti fra en offentlig myndighed, som
nevnti§ 152 ¢, stk. 1, nr. 3-5, i lov om finansiel virk-
somhed, jf. forslaget til § 2, stk. 1. Nar bestemmelser-
ne taler om registreret pant frem for tinglyst pant,
skyldes det, at reglen ogsa geelder for realkreditinsti-
tutters udlan i udlandet.

Serligt deekkede obligationer kan efter § 33 b, stk.
1, udstedes mod sikkerhed i de i aktiver, der er navnt
i§ 152 ¢, stk. I, nr. 1 og 3-7, i lov om finansiel virk-
somhed, se forslagets § 1, nr, 3. Endvidere finder §
152 ¢, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed anvendel-
se for udstedelse af s@rligt dekkede obligationer, sa-
ledes at realkreditinstitutterne kan anvende andre ak-
tiver som sikkerhed for obligationsudstedelsen end de
i§ 152 c, stk. 1, nr. 3-7, nzevnte.

1§33 a, stk. 2, og § 33 b, stk. 2, foreslas det, at et
realkreditinstituts udstedelse af henholdsvis sarligt
dakkede realkreditobligationer og’szrligt deekkede
obligationer skal ske i s&rskilte serier, dvs. adskilt fra
realkreditobligationer og andre vaerdipapirer, hvor in-
dehaverne af disse obligationer kan rette deres krav
mod denne serie. Herved bevares den eksisterende op-
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deling og grundlzggende hftelsesregler i lov om re-
alkreditlén og realkreditobligationer m.v. Udstedelse
af serligt dekkede realkreditobligationer og swrligt
dzkkede obligationer skal ogsa ske i adskilte serier,
dvs. at en serie ikke kan indeholde bade sarligt dak-
kede realkreditobligationer og sarligt deekkede obli-
gationer.

Med forslaget preciseres det, at serligt dekkede
realkreditobligationer og swrligt deekkede obligatio-
ner skal udstedes i serier med en seriereservefond. Det
vil sige, at der for disse udstedelser fastsattes et ser-
skilt kapitalkrav i overensstemmelse med de allerede
geeldende regler for udstedelser i serier med seriere-
servefondskrav, herunder at der etableres et sarskilt
solvenskrav til disse serier, jf. § 124, stk. 8, i lov om
finansiel virksomhed. I tilfzelde af instituttets konkurs

afvikles sédanne serier hver for sig. Den grundlaeg- -

gende regulering af et realkreditinstitut bereres her-
ved ikke af et instituts udstedelse af serligt dekkede
realkreditobligationer og serligt dekkede obligatio-
ner. Det sdkaldte balanceprincip, der regulerer uba-
lancer knyttet til et realkreditinstituts obligationsud-
stedelse, vil herefter ogsd gelde for serier med hen-
holdsvis serligt dekkede realkreditobligationer og
saeerligt deekkede obligationer. Kapitalen i sadanne se-
rier danner grundlag for sterrelsen af tilladte ubalan-
cer og risici ved obligationsudstedelsen.

I reglerne for realkreditinstitutter er der bygget vi-
dere pd den eksisterende heftelsesstruktur i loven.
Herved undgas krav om etablering af szrlige registre
til sikring af obligationsindehavernes fortrinsstilling,
sadan som det kraves af pengeinstitutter og skibsfi-
nansieringsinstituttet.

Det foreslas i § 33 a, stk. 3, og § 33 b, stk. 3, at vaer-
dien af de aktiver, der dekker udstedelsen af hen-
holdsvis sarligt dekkede realkreditobligationer og
seerligt deekkede obligationer til enhver tid mindst skal
svare til vaerdien af de udstedte henholdsvis serligt
dekkede realkreditobligationer og serligt deckkede
obligationer. Tillige skal pantsikkerheden for det en-
kelte 1an til enhver tid overholde lanegreensen herfor.

1 det omarbejdede kreditinstitutdirektivs definition
af seerligt deekkede obligationer, stilles der krav om, at
de udstedte obligationer sikkerhedsmaessigt til enhver
tid skal vaere deekket af summen af veerdien af pante-
breve og avrige supplerende aktiver, indenfor de bela-
ningsgrenser, som det omarbejdede kreditinstitutdi-
rektiv 2006/48/EF foreskriver inden for hver enkelt
godkendt type af aktiver. De godkendte typer af akti-
ver, der ma ligge til sikkerhed for obligationsudstedel-
sen er beskrevet i det omarbejdede kreditinstitutdirek-
tiv 2006/48/EF, bilag VI, del 1, punkt 68. Dette kan

eksempelvis veere statsgarantier, visse fordringer pa
kreditinstitutter samt pantebreve i fast ejendom. Den
sikkerhedsmassige dekning bag de sarligt deekkede
realkreditobligationer og sarligt dekkede obligatio-
ner méles ikke kun i forbindelse med lanets udbeta-
ling, men i hele obligationens lebetid.

Det er et krav i henhold til det omarbejdede kredit-
institutdirektiv, at direktivets belaningsgrenser i alle
tilfelde skal overholdes pa enkeltlansniveau. Det vil
séledes ikke veaere tilstrackkeligt, at ladnegranserne
overholdes samlet set for hele portefoljen. Dette geel-
der séledes ogsa for situationer, hvor der métte vare
tale om solidarisk haftelse mellem lantagerne, sédan
som det tidligere har veeret normalt for lantagning i
danske kreditforeninger.

I tilfelde af manglende sikkerhedsmaessig dack-
ning, eksempelvis som folge af faldende markedspri-
ser pa de underliggende sikkerheder, skal realkreditin-

stituttet stille yderligere aktiver som sikkerhed for den

pz"igaeldende udstedelse af saerligt deekkede realkredit-
obligationer eller serligt dakkede obligationer og
dermed retablere sikkerhedernes veerdi, si der fortsat
er fuld sikkerhedsmeessig deckning. Ifelge forslaget til
§ 33 ffastsetter Finanstilsynet i bekendtgerelsesform
nzrmere regler om verdiansattelsen.

For at realkreditinstitutterne kan opfylde kravet om,
at aktivernes samlede veerdi til enhver tid mindst skal
svare til veerdien af de udstedte serligt dekkede obli-
gationer, vil det veere nedvendigt, at institutterne har
en vis overdaeekning i seriereservefonden. Det er ned-
vendigt for at forhindre, at eksempelvis kursudsving
pa de aktiver, der indgér i seriereservefonden, udleser,
at der skal stilles supplerende sikkerhed. Dette geelder
ogsa kursudsving pa de bagvedliggende serligt dack-
kede obligationer.

Denne overdekning vil til dels kunne indeholdes i
det kapitalkrav, der stilles til de enkelte kapitalcentre.
En yderligere overdeekning skal fastlaegges af ledelsen
i det enkelte realkreditinstitut og skal vare resultatet
af en konkret vurdering af de sandsynlige udsving i
vaerdierne. Ledelsen skal saledes tage stilling til, hvor
store udsving der kan forventes i veerdien af de enkelte
aktiver, der indgér i registeret, og kursen pa obligatio-
nerne, samt om denne overdakning kan indeholdes i
kapitalkravet. Denne betingelse er nedvendig af hen-
syn til instituttets evrige kreditorer og skal forhindre,
at instituttet reserverer flere aktiver end nadvendigt til
dakning af indehaverne af de serligt dekkede obliga-
tioner, finansielle modparter og seniorgzldslangivere.

Kravet om, at aktivernes samlede vaerdi til enhver
tid mindst skal svare til vaerdien af de udstedte serligt
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dekkede obligationer, betyder omvendt ogs4, at stiger
aktiverne i seriereservefonden i veerdi eller falder ob-
ligationerne i veerdi, saledes at seriereservefonden in-
deholder aktiver til en hgjere veerdi end veerdien pa de
udstedte obligationer, som ikke kan indeholdes i en
overdekning, kan aktiver tages ud af seriereservefon-
.den. Der er saledes tale om en dynamisk seriereserve-
fond. Dette gzelder bade aktiver, der ligger til sikker-
hed for 14n optaget pa grundlag af udstedelser af szer-
ligt dekkede obligationer eller serligt deekkede real-
kreditobligationer, og aktiver der er erhvervet for se-
niorgeldsmidler. Det er en betingelse for, at aktiver
kan tages ud af serien, at det ikke kreenker de enkelte
aftalegrundlag. Er eksempelvis en l4neaftale om real-
kreditinstituttets optagelse af seniorgeld betinget af,
at instituttet til enhver tid lader de aktiver, der er er-
hvervet for seniorgaelden, indgd i seriereservefonden,
vil realkreditinstituttet saledes ikke kurine tage de pa-
geldende aktiver ud.

$33c

Det foreslas i § 33 ¢, stk. 1, at de lzbetlder afdrags-
profiler og lanegraenser, der er fastsat i §§ 3-5 i lov om
realkreditldn og realkreditobligationer m.v., finder til-
svarende anvendelse for et realkreditinstitut, der med
sikkerhed i fast ejendom udsteder seerligt deekkede re-
alkreditobligationer og serligt deckkede obligationer.

Lanegraenserne kan dog overskrides ved konverte-
ring af allerede ydede lan, hvis instituttet stiller sup-
plerende sikkerhed for den del af lanet, der overskri-
der lanegrenserne. Ved en konvertering af et allerede
ydet 1an til et lan ydet pa baggrund af en udstedelse af
serligt dekkede obligationer, kan den del af lanet, der
overskrider den gzldende lanegranse, ikke ydes pa
baggrund af almindelige realkreditobligationer. Al-
mindelige realkreditobligationer kan sdledes ikke an-
vendes til specifikt at restfinansiere den del af et l4n,
der matte ligge ud over lovens lanegranse herfor.

1§33 ¢, stk. 2, gives der mulighed for, at realkredi-
tinstitutterne kan tilbyde lan til ejendomme omfattet af
§ 5, stk. 1, i lov om realkreditlén og realkreditobliga-
tioner m.v., med lebetider og afdragsprofiler, der afta-
les med den enkelte kunde. Den hidtil kendte model
fra realkreditten med 30-4rige 14n og 10 &rs afdragsfri-
hed kan siledes fraviges. Til gengzld ma disse nye 1an
ikke overstige 75 pet. af ejendommens vardi.

Det bemerkes, at 75 pct.-greensen forst gelder fra
den 1. juli 2009. I perioden fra den 1. juli 2007 til den
1. juli 2009, er lanegransen 70 pct. af ejendommens
veerdi, jf. overgangsbestemmelsen i lovforslagets §
14, stk. 3. Denne to trins-model er valgt for at f4 en
mere glidende overgang mellem de eksisterende og de

nye lanetyper. Lanegranserne pa henholdsvis 70 og
75 pct. af ejendommens veerdi skal alene vaere over-
holdt pé det tidspunkt, hvor ldnet indgar i registret
som sikkerhed for obligationsudstedelsen.

Uanset at den konkrete lanegraense er fastsat til 70
eller 75 pet., skal der forst stilles supplerende sikker-
hed efter § 33 d, stk. 1, hvis lanegraznsen pa 80 pct af
ejendommens vaerdi overskrides.

Bestemmelsen giver mulighed for, at der ikke afta-
les et forfaldstidspunkt for lanet. Det skal dog i den
forbindelse bemzrkes, at den skattemeessige fradrags-
ret for renteudgifter er betinget af, at der pa forhand er
aftalt et forfaldstidspunkt for lanet.

1§ 33 ¢, stk. 3, fremgr, at lanegreensen pé 60 pct.,
som galder for erhvervsejendomme omfaitet af § 5,
stk. 3, nr. 2 og 3, kan forhgjes til 70 pet., af ejendom-
mens vardi, hvis der stilles supplerende sikkerhed pa
mindst 10 pct. for den del af lanet, der overstiger 60
pet. af ejendommens vaerdi.

For l4n til ejendomme omfattet af § 5, stk. 2, i lov
om realkreditldn og realkreditobligationer m.v., det
vil sige landbrugs- og skovbrugsejendomme og gart-
nerier m.v., kan lanegransen pa 70 pct. kun udnyttes,
safremt der stilles supplerende sikkerhed pa mindst 10
pet. for den del af 1anet, der overstiger 60 pct. af ejen-
dommens vaerdi.

Bestemmelsen betyder eksempelvis, at et institut
kan beléne en ejendom med en veerdi pa 1 mio. kr. op
til 60 pct., dvs. op til 600.000 kr., uden tilfersel af sup-
plerende sikkerhed. @nsker instituttet imidlertid at be-
lane ejendommen med 70 pct., dvs. med 700.000 kr.,
skal der stilles supplerende sikkerhed pa mindst 10
pet. af lanet udover de 600.000 kr. I det naevnte tilfzl-
de skal der saledes stilles supplerende sikkerhed for
10.000 kr. svarende til 10 pct. af 100.000 kr.

Huvis den supplerende sikkerhed stilles i form af en
bankgaranti, vil denne veere omfattet af 15 pct. gran-
seni§ 152 c, stk. 1, nr. 6 og 7, i lov om finansiel virk-
somhed.

1§ 33 ¢, stk 4, foreslas, at et realkreditinstitut, der
udsteder sarligt deekkede realkreditobligationer eller
serligt daekkede obligationer, kan medtage mur- og
nagelfast tilbeher ved veerdiansettelsen af en fast
ejendom.

Der henvises i evrigt til bemaerkningerne til lovfor-
slagets § 1, nr. 4, om forslaget til § 152 d, stk. 4, i lov
om finansiel virksomhed.

Efter § 33 ¢, stk. 5, kan et realkreditinstitut, der ud-
steder serligt daekkede realkreditobligationer eller
serligt deekkede obligationer med sikkerhed i en er-
hvervsejendom, lade indretninger indlagt i erhvervs-
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ejendommen til brug for dennes drift, indgé ved ver-
diansattelsen. Ved landbrugsejendomme kan den til
ejendommen hgrende besztning, i det omfang beset-
ningen indgér i den kontinuerlige produktion, endvi-
dere indgd ved verdiansettelsen. Vaerdien af besst-
ning, der indgér i den kontinuerlige produktion, kan
maksimalt indgd med 30 pct. af vaerdien af jord og
bygninger, hvilket folger af § 19, stk. 2, i vardianset-
telsesbekendtgerelsen.

Der henvises i gvrigt til bemarkningerne til lovfor-
slagets § 1, nr. 4, om forslaget til § 152 d, stk. 5,1 lov
om finansiel virksomhed.

Det foreslas i § 33 ¢, stk. 6, 1. pkt., at 1an med pant
i fast ejendom ydet pa grundlag af udstedelse af ser-
ligt deekkede reatkreditobligationer eller seerligt deek-
kede obligationer skal sikres ved serskilt pantebrev.

Det folger videre af bestemmelsen, at 14n ikke ma
ydes mod sikkerhedsstillelse i form af ejerpantebreve
og skadeslgsbreve. Reglen er identisk med § 2, stk. 2,
1. pkt., i lov om realkreditldn og realkreditobligatio-
ner m.v. Reglen er begrundet i, at hverken ejerpante-
breve eller skadeslgsbreve indeholder oplysninger om
den underliggende fordring, og at det derfor vil redu-
cere tingbogens oplysningsveerdi, hvis der blev givet
adgang til at anvende disse pantebreve. Det tillegges
ogsa vaegt, at der ved brug af ejerpantebreve er risiko
for kollisionsproblemer ved stiftelse af sekundere
panterettigheder. Endvidere ville en adgang til at an-
vende ejerpantebreve og skadeslesbreve indebere en
generel forringelse af efterstaende panthaveres rets-
stilling.

Huvis der anvendes et almindeligt direkte pantebrev,
skal det efter 2. pkt. fremgé af pantebrevet, at det kan
ligge til sikkerhed for et 1&n finansieret ved udstedelse
af serligt dekkede realkreditobligationer eller serligt
dazkkede obligationer og derfor primaert tjener til sik-
kerhed for obligationsindehaverne, modparter pa fi-
nansielle kontrakter og eventuelle seniorgeldslangi-
vere. Herved bringes en erhverver af pantebrevet i ond
tro dels om den fordelagtige konkursretlige behand-
ling af obligationsindehaverne forud for erhververen
og dels om, at de lebende betalinger pa lanet skal til-
falde obligationsindehaverne. Erhververen vil sdledes
ikke kunne ekstinkvere obligationsindehaverens ret-
tigheder, jf. geeldsbrevslovens § 14.

Justitsministeriet vil udarbejde en ny pantebrevs-
formular, som kan anvendes ved tinglysning af pante-
breve til sikkerhed for 14n finansieret ved szrligt deek-
kede realkreditobligationer eller sarligt deekkede ob-
ligationer.

Det er ikke-etkrav, at 1&4n ydet pa grundlag af en ud-
stedelse af seerligt deekkede realkreditobligationer el-
ler seerligt deekkede obligationer skal ske pa den af Ju-
stitsministeriet udarbejdede pantebrevsformular. Lan
ydet pa grundlag af en udstedelse af swrligt daekkede
realkreditobligationer eller seerligt deekkede obligatio-
ner vil tillige kunne ske pé et direkte pantebrev, der er
udarbejdet pa den almindelige pantebrevsformular.

1§ 33 ¢, stk. 7, 1. pkt., foreslas, at pantebreve i fast
ejendom, der er tinglyst for lovens ikrafttreeden den 1.
juli 2007, kan ligge til sikkerhed for lan finansieret
ved af udstedelse af seerligt deekkede realkreditobliga-
tioner eller serligt deekkede obligationer.

Bestemmelsen indebzrer, at ogsé ejerpantebreve
og skadeslasbreve, safremt disse ertinglyst for lovens
ikrafttreeden den 1. juli 2007, kan ligge til sikkerhed
for 14n ydet pa grundlag af udstedelse af szrligt daek-
kede obligationer. '

Det er vurderet, at det er hensigtsmaessigt at give
mulighed for at anvende den gamle pantebrevsporte-
folje tinglyst for 1. juli 2007 ved ydelse af szrligt
dakkede obligationslan. Dette vil lette forholdene for
de kunder, som er i besiddelse af et sddant gammelt
pantebrev, da man undgér at skulle udstede et nyt, her-
under ogs at skulle-betale omkostningerne til dette.

Da de kommende panthavere vil vaere finansielle
virksomheder, som er professionelle i deres omgang
med geeldsbreve m.v. og som desuden er underlagt ad-
frerdsregulering gennem lovgivningen, er det endvi-
dere fundet forsvarligt, at det ikke kreeves, at disse
»gamle« pantebreve skal have en tinglyst pategning
om, at de for fremtiden kan anvendes til sikkerhed for
sarligt deekkede obligationslan. Risikoen for, at pan-
tebreve overdrages til en aftaleerhverver, uden at den-
ne informeres om, at der er tale om et serligt dekkede
obligationslan — og derved risikoen for ekstinktion af
obligationsindehaverens rettigheder — vurderes sale-
des at vaere yderst begranset. Den risiko vurderes ikke
at pavirke obligationernes karakter, som serligt dack-
kede obligationer.

Efter 2. pkt. kan ejerpantebreve og skadeslasbrev
dog ikke ligge til sikkerhed for lan finansieret ved ud-
stedelse af serligt deekkede realkreditobligationer.

1833 ¢, stk. 8, foreslas det; at Finanstilsynet far mu-
lighed for at dispensere fra forbuddet i stk. 6 mod ejer-
pantebreve og skadeslesbreve, ndr l4n ydes til fast
ejendom beliggende uden for Danmark, Feroerne og
Groenland. Baggrunden herfor er, at beléning af fast
ejendom i nogle andre lande baseres pé ejerpantebre-
ve og lignende. For at dispensation kan opnés, skal in-
stituttet sandsynliggere, at der ikke herved er risiko
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for instituttets pantsikkerhed, herunder at der ikke er
vaesentlig risiko for kollisionsproblemer ved stiftelse
af sekundare panterettigheder.

§33d

Forslaget til § 33 d, stk. 1, medferer, at hvis aktiver-
- ne ikke lengere mindst svarer til veerdien af de ud-
stedte smrligt dakkede realkreditobligationer eller
sarligt dekkede obligationer eller ikke overholder 13-
negreenserne herfor, skal realkreditinstituttet straks
stille supplerende sikkerhed, sdledes at kravet om, at
aktiverne mindst skal svare-til veerdien af de udstedte
obligationer, opfyldes.

Realkreditinstituttet skal samtidig meddele Finans-
tilsynet, at kravet om, at aktiverne mindst skal svare til
veerdien af de udstedte obligationer, har varet over-
skredet, samt om instituttet har stillet den pakreevede
supplerende sikkerhed. Hvis instituttet ikke stiller den
npdvendige supplerende sikkerhed, betragtes det som
en grov overtreedelse, der som udgangspunkt medfo-
rer, at instituttets tilladelse til at udstede seerligt dack-
kede obligationer inddrages, jf. forslaget til § 224, stk.
3, nr. 2, i lov om finansiel virksomhed.

Pa realkreditomradet udstedes henholdsvis sarligt
deekkede realkreditobligationer og swmrligt dekkede
obligationer i swrskilte serier med en seriereserve-
fond. Det vil sige; at der for-disse udstedelser-fastsat-
tes et saerskilt kapitalkrav i overensstemmelse med de
allerede geldende regler for udstedelser i serier med
seriereservefondskrav. Kapitalen i sidanne serier dan-
ner grundlag for sterrelsen af tilladte ubalancer og ri-
sici ved obligationsudstedelsen. Kravet om en vis
overdakning i registeret for pengeinstitutter modsva-
res for realkreditinstitutternes vedkommende siledes
af det fastsatte kapitalkrav til den enkelte serie.

Serligt dekkede obligationer udstedt af institutter
med tilladelse skal registreres hos Finanstilsynet. Hvis
betingelserne for at betegne en obligationsudstedelse
for sarligt dekkede realkreditobligationer eller sar-

- ligt deekkede obligationer ikke leengere er opfyldt som
folge af manglende supplerende sikkerhedsstillelse,
skal dette ligeledes registreres hos Finanstilsynet.

Hidtil har Finanstilsynet anmeldt realkreditobligati-
oner, der kan betegnes som «Saerligt sikre til Kommis-
sionen. Der er endnu ikke taget stilling til, hvorvidt
der skal etableres et feelles europeeisk register for disse
nye serligt dekkede obligationer, der indferes med
direktivet. Der er saledes heller ikke taget stilling til,
pa hvilken made notificeringen og afnotificeringen af
seerligt daekkede obligationer til Kommissionen skal
finde sted. Notificering og afnotificering kan eksem-
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pelvis finde sted i et saerskilt register i Kommissionen
eller ved ren national registerfarelse.

Finanstilsynet vil etablere et nationalt register, hvor
alle udstedelser af serligt deckkede obligationer skal
registreres. Dette register skal veere offentligt tilgaen-
geligt. Tilsvarende skal det registreres, hvis allerede
udstedte serier mister status som serligt sikre. Sa-
fremt der etableres et felles europaisk register, skal
forholdet mellem dette og-et nationalt register regule-
res nErmere.

Det folger af 2. pkt. at supplerende sikkerhed skal
stilles i form af de aktivtyper, der er opregnet i § 152
¢, stk. 1, nr. 1 og 3-7, i lov om finansiel virksomhed.
Realkreditinstituttet kan séledes opfylde kravet om
supplerende sikkerhedsstillelse i form af en tabsga-
ranti stillet af et pengeinstitut. Denne garanti vil vare
omfattet af 15 pct. greensen i § 152 ¢, stk. 1, nr. 6 og
7, i lov om finansiel virksomhed.

Efter 3. pkt. finder § 152 ¢, stk. 3, i lov om finansiel
virksomhed anvendelse, saledes at den supplerende
sikkerhed kan stilles i form af andre aktiver end dem,
derernevnti § 152 ¢, stk. 1, nr. 1 og 3-7, i lov om fi-
nansiel virksomhed. ’

Efter 4. pkt. kan den supplerende sikkerhedsstillelse
og udgifterne hertil — nér lanet er udbudt i Danmark -
ikke overveltes pa-de lintagere, hvis ejendommes
vaerdifald m.v. har givet anledning til den supplerende
sikkerhedsstillelse. Denne regel geelder kun for lan,
der er udbudt i Danmark. Hvis en udenlandsk filial,
eksempelvis i Sverige, af et dansk institut yder et 1an
til en svensk lantager, vil den svenske lantager ikke
vaere omfattet af den beskyttelse medmindre det sven-

ske regelsat forhindrer dette.

For at give realkreditinstitutterne bedre muligheder
for at leve op til kravet om at stille ekstra sikkerhed, er
der i forslaget til § 33 e givet adgang til, at institutterne
kan optage sékaldt »seniorgeld«. Seniorgeld er en
form for kapital optaget pa swrlige vilkar, Herved far
institutterne mulighed for at fremskaffe den ekstra ka-
pital billigere, end de ellers ville have kunnet.

Forslaget til § 33 d, stk. 2, 1. pkt., fastsatter, at hvis
realkreditinstituttet ikke stiller supplerende sikkerhed,
saledes at veerdien af aktiver mindst svarer til veerdien
af de udstedte serligt deekkede obligationer, s& mister
alle obligationer udstedt i den pagaldende serie med
seriereservefond betegnelse henholdsvis »sarligt
dekkede realkreditobligationer« og »sarligt dekkede
obligationer«.

Efter § 33 d, stk. 2, 2. pkt., kan obligationer, der mi-
ster betegnelsen »serligt dekkede realkreditobligati-
oner, efterfolgende betegnes realkreditobligationer,

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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hvis de opfylder lovgivningens krav til at vaere real-
kreditobligationer. Heri ligger bl.a., at hvis der pa et
tidligere tidspunkt er stillet supplerende sikkerhed for
obligationsudstedelsen i form af andre aktiver end fast
ejendom eller garantier fra offentlige myndigheder, s&

skal disse aktiver udskiftes med sikkerhedsstillelse i

fast ejendom eller garantier fra offentlige myndighe-

der, for obligationerne kan betegnes »realkreditobli- -

gationer«. Desuden skal lanegranser, afdragsprofiler,
lgbetider m.v., der folger af §§ 3-5 kunne opfyldes pa
“det tidspunkt, hvor en serligt deekket realkreditobliga-
tion overgdr til at vare en realkreditobligation.

Efter § 33 d, stk. 3, kan obligationerne reetablere
betegnelsen »serligt deekkede realkreditobligationer«
eller »seerligt deekkede obligationer«, hvis obligatio-
nerne efterfolgende pa ny opfylder kravene for at vere
henholdsvis serligt dekkede realkreditobligationer
eller serligt deekkede obligationer. Det kan eksempel-
vis ske, hvis realkreditinstituttet pa et senere tidspunkt
stiller den nedvendige supplerende sikkerhed, eller
hvis vaerdien af de aktiver, der ligger til sikkerhed for
obligationerne, stiger, f.eks. fordi de belante ejendom-
mes vaerdi stiger, si den faktiske beldning af ejendom-
mene ikke lengere overstiger de tilladte belénings-
graenser.

Det er en forudsetning for, at Finanstilsynet kan til-
lade, at betegnelsen psarligt deekkede realkreditobli-
gationer« eller »serligt dekkede obligationer« gen-
vindes, at instituttet dokumenterer, at kravene er op-
fyldt. Ved Finanstilsynets vurdering af, om nogle ob-
ligationer kan f4 betegnelsen »serligt deekkede real-
kreditobligationer« eller »serligt deekkede obligatio-
ner« tilbage, indgar, om instituttet er betryggende ind-
rettet og har de nedvendige procedurer for at kunne
opfylde de krav, der stilles til at forvalte serligt dak-
kede obligationer i overensstemmelse med lovens
krav.

Hvis realkreditinstituttet har mistet sin tilladelse til
at udstede szrligt dekkede obligationer, jf. lovforsla-
gets § 1, r. 6, til § 224, stk. 3, nr. 2, i lov om finansiel
virksomhed, kan obligationerne fa betegnelsen tilba-
ge, selv om instituttet ikke har ansegt om eller gener-
hvervet tilladelse til at udstede sarligt deekkede obli-
gationer. :

Finanstilsynet vil etablere et nationalt register, hvor
alle udstedelser af sarligt deekkede obligationer skal
registreres. Dette register skal vaere offentligt tilgan-
geligt. Tilsvarende skal det registreres, hvis allerede
udstedte serier mister status som serligt sikker. Sa-
fremt der etableres et felles europaisk register, skal
forholdet mellem dette og et nationalt register regule-
res naermere.

Efter det foreslaede stk. 1 skal der stilles suppleren-
de sikkerhed, hvis veerdien af de aktiver, der ligger til
sikkerhed for obligationsudstedelsen bliver utilstreek-
kelig. Hvis en sadan sikkerhedsstillelse sker i tiden op
til en konkurs, kunne der opsta et problem i relation til
konkurslovens omstedelsesregler.

For at imedega noget sadant, er det foreslaet i § 33
d, stk. 4, at omstedelse af sikkerhedsstillelse som ud-
gangspunkt ikke kan ske. Omstedelse kan dog ske ef-
ter konkurslovens § 70 eller § 72, hvis sikkerhedsstil-
lelsen konkret ikke fremstod som ordinar. En tilsva-
rende bestemmelse kendes pa det finansielle omrade

fra § 58 lilovom veerdipapirhandel m.v.

Bestemmelsen er nedvendig for at sikre obligati-
onsejernes fyldestgorelse bedst muligt.

§33e

Forslaget til § 33 e, stk. 1, fasts®tter, at et realkredi-
tinstitut kan optage lan til brug for kravet i § 33 d, stk.
1, om, at instituttet skal stille supplerende sikkerhed,
hvis de aktiver, der ligger til grund for udstedelsen af
en seerligt dekket realkreditobligation eller en s&rligt
daxkket obligation ikke langere svarer til vaerdien af
de udstedte obligationer. De midler, der fremkommer
ved denne type 1an, betegnes populrt »seniorgeld«.
Laneoptagelse efter § 33 e kan ske, bade for og efter
kravet om at stille supplerende opstér.

Seniorgald kan alene anvendes til brug for kravet
om at stille supplerende sikkerhed. Seniorgeld er sa-
ledes ikke tilladt som et alternativt finansieringsin-
strument til serligt deckkede realkreditobligationer,
serligt deekkede obligationer eller realkreditobligatio-
ner.

1§ 33 ¢, stk 2, fastsattes, at det skal fremgé af 14-
neaftalen, hvilken serie med seriereservefond léne-
midlerne optaget efter stk. 1 skal anvendes som sup-
plerende sikkerhed for. Kravet er begrundet i, at det
skal vare muligt for kreditor at spore de enkelte ldne-
optagelser af seniorgzld tilbage til den enkelte serie
med seriereservefond.

1§ 33 ¢, stk. 3, fastsettes, at de lanemidler, som re-
alkreditinstituttet har optaget til brug for at stille sup-
plerende sikkerhed, jf. stk. 1, skal placeres i tilsvaren- -
de aktivtyper, som kan anvendes til sikkerhedsmaessig
afdekning af de serligt dekkede realkreditobligatio-
ner eller serligt deekkede obligationer.

Derudover skal aktiverne fra det tidspunkt, hvor 18-
net optages, placeres pé en sarskilt konto, i et seerskilt
depot eller pd anden méde merkes som hidrerende fra
det pageeldende lan. Hvis instituttet endnu ikke har er-
hvervet aktiver for de lante midler, skal disse midler
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placeres.pa en swrskilt konto. Har instituttet derimod
erhvervet statsobligationer for lanemidlerne, skal dis-
se aktiver placeres i et depot. Har instituttet erhvervet
et aktiv, som ikke kan placeres i et serskilt depot, skal
disse aktiver markes pa anden méde, sdledes at det
fremggdr, at disse aktiver er erhvervet for de pagelden-
de lanemidler. Kravet er begrundet i hensynet til 1an-
giverne, der i tilfelde af realkreditinstituttets konkurs
har separatiststilling til 1anemidlerne, nér disse endnu
ikke er anvendt som supplerende sikkerhed og derfor
ikke indgér i den serie med seriereservefond, hvortil
optagelsen af seniorgald skulle vare anvendt som
supplerende sikkerhed. '

Nér aktiverne anvendes som supplerende sikker-
hed, skal de indgd i den pageldende serie med serie-

reservefond. Nar midlerne placeres, skal de gvrige

regler, der galder for seriens indretning, naturligvis
ogsé iagttages. : o

Hyvis vaerdien af de aktiver, der ligger til sikkerhed
for obligationsudstedelserne i de enkelte serier, efter-
folgende stiger, saledes at veerdien af aktiverne over-
stiger vaerdien af de udstedte obligationer — ogsa ud
over hvad der kan indeholdes i en overdaekning — kan
de aktiver, der er erhvervet for seniorgeld, realiseres
og enten fores tilbage til den swrskilte konto, placeres
i et depot, markes pa anden made eller udbetales til
langiver. Det er en forudstning, at de indgaede afta-
ler om seniorgald ikke tilsidesettes herved.

Den konkursretlige behandling af seniorgeeld frem-
gar af forslaget til § 27, stk. 1, 3. pkt. Den konkursret-
lige behandling af seniorgeeld, der ikke er anvendt
som supplerende sikkerhed, fremgér af forslaget til §
27 b.

§33f . :

Det foreslas i § 33 f nr. 1, at Finanstilsynet fastsaet-
ter regler for vardianszttelse af de udstedte seerligt
dakkede obligationer og serligt deekkede realkredit-
obligationer samt for den lobende opgerelse af sikker-
hedernes vardi i forhold til obligationerne.

1§ 33 f, nr. 2, foreslas, at Finanstilsynet fastsatter
regler for, hvordan vaerdiansettelsen af de aktiver, der
ligger til sikkerhed for obligationsudstedelsen, skal
foretages. ‘

Ifelge det omarbejdede kreditinstitutdirektiv skal
der ske en regelmacssig overvagning af vaerdien af de
ejendomme, der tjener til sikkerhed for udstedelse af
sarligt dekkede obligationer. For erhvervsejendomme
skal dette ske minimum en gang arligt og for beboel-
sesejendomme mindst hvert tredje ar. Hvis markeds-
situationen er praeget af betydelige andringer, skal der
ske en hyppigere overvagning. Der kan anvendes sta-

tistiske metoder til at overvage ejendommes veerdi og
identificere, hvilke ejendomme der skal overvages.

Hvis der foreligger oplysninger, der godiger, at
ejendommens verdi kan vaere faldet betydeligt i for-
hold til markedsprisen, skal en ejendomsvurdering re-
videres af en vurderingssagkyndig med de nodvendi-
ge kvalifikationer, der er uathangig af kreditbevil-
lingsprocessen i det institut, der har ydet lanet, og som
udsteder de szrligt deekkede obligationer.

Ved ydelse af 1an i ejendomme, der overstiger 3
mio. EUR eller 5 pct. af instituttets egenkapital, skal
ejendomsvurderingen revideres af en vathengig vur-
deringssagkyndig mindst hvert tredje 4r.

Til or, 17 :

Den foreslaede § 36 a svarer til den hjemmel, der
findes i § 6 i lov om finansiel virksomhed. Denne
hjemmel blev indsat ved lov nr. 453 af 10. juni 2003.
Huvis forslaget vedtages, vil bekendtgarelse nr. 108 af
22. februar 2005 om digital kommunikation blive sn-
dret, saledes at bekendtgerelsen ogsd kommer til at
omfatte lov om realkreditlén og realkreditobligatio-
ner. Bekendtgerelsen om digital kommunikation fin-
der anvendelse pa udveksling af dokumenter mellem
borgere og virksomheder pa den ene side og Finanstil-
synet pa den anden side,

Tilnr. 18 0og 19

Det foreslés at @ndre straffebestemmelsen § 39 sa-
ledes, at der indsttes et nyt stk. 2, der fastswtter, at
overtreedelse af de i bestemmelsen nevnte regler ale-
ne kan straffes med bede.

Overtredelse af kravet om, at l4n ydet pa grundlag
af udstedelse af realkreditobligationer skal ske pa ser-
skilt pantebrev og ikke mé ske mod sikkerhedsstillelse
i form af ejerpantebreve og skadeslesbreve, vil frem-
over veere omfattet af den nye strafferamme i § 39, stk.
2, der alene hjemler bedestraf. Andringen af § 39, stk.
1, er en konsekvens heraf.

1 evrigt foreslas det i det nye stk. 2, at overtreedelse
af en rackke af de i nye bestemmelser, der med lovfor-
slaget indsettes i loven, kan straffes med bede.

Det foreslas saledes, at overtredelse af § 26, stk. 4,
straffes. Det betyder, at hvis der indgas aftaler om fi-
nansielle instrumenter, hvis formal ikke er at begraen-
se risici, er det en overtredelse, der kan straffes med
bade.

-Det foreslas at overtradelse af § 33 a, stk. 2, og § 33
b, stk. 2, om at ydelse af 1an finansieret med henholds-
vis serligt deekkede realkreditobligationer og serligt
dakkede obligationer skal ske i sarskilte serier med
seriereservefond, kan straffes med bede. Hvis obliga-
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tionerne ikke udstedes i sarskilte serier med seriere-
servefond, er der risiko for, at obligationsindehaverne
ikke far en separatistlignende fortrinsstilling i tilfaclde
af konkurs.

Endelig foreslas det i § 39, stk. 2, 2. pkt., at overtrae-
delse af meddelelsespligten i § 33 d, stk. 1, 1. pkt., kan
straffes med bede. Begrundelsen er, at instituttet skal
veere forpligtet til omgaende at meddele Finanstilsy-
net, hvis kravet om at veerdien af de aktiver, der ligger
til sikkerhed for obligationsudstedelsen, ikke svarer til
veerdien af de udstedte szrligt dekkede obligationer
eller serligt dekkede realkreditobligationer. Arsagen
er, at Finanstilsynet skal kunne n4 at reagetre hurtigt,
hvis instituttet ikke straks stiller supplerende sikker-
hed. I sadanne tilfelde mister obligationerne beteg-
nelsen »serligt dekkede obligationer« eller »serligt
dekkede realkreditobligationer«, og Finanstilsynet
afnotificerer den specifikke udstedelse som serligt
dakkede obligationer og serligt dekkede realkredit-
obligationer. I modsat fald ville tilliden til veerdipapir-
markedet kunne lide skade.

§ 39, stk. 2-4 bliver herefter §' 39, stk. 3-5.
Til§3

Tilnr. 1 .

Det foreslas i overensstemmelse med Justitsmini-
steriets vejledning nr. 134 af 2. december 2002 om no-
tehenvisninger i love og administrative forskrifter, der
gennemforer EF-retsakter m.v., at indsaette en henvis-
ning til det direktiv, der gennemferes i lovforslaget, i
en EU-note til lovens titel. Herved sikres, at det i
fremtidige lovbekendtgerelser af lov om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v. kommer til at fremga,
at dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2006/48/EF om adgang til at optage og udeve virk-
somhed som kreditinstitut (omarbejdning) er gennem-
fort i loven. Formélet med henvisningen er at gore den
EU-retlige baggrund for en national regel klar.

Det bemerkes, at skibsfinansieringsinstituttet er
undtaget fra kreditinstitutdirektivet, men en del af de
regler, der findes i direktivet, er gennemfort i det re-
gelsat, der geelder for instituttet.

Til nr. 2
De kasseobligationer, som skibsfinansieringsinsti-

tuitet kan udstede i dag; lever op til de geldende di-

rektivregler for, at obligationerne kan betragtes som
szrligt deekkede obligationer. Men det omarbejdede
kreditinstitutdirektiv 2006/48/EF skarper med virk-
ning fra den 1. januar 2008 kravene til, hvornar en ob-
ligation er en serligt daekket obligation. Kasseobliga-

tionerne lever ikke op til de skerpede krav. Det fore-
slds derfor, at ophave § 2, sdledes at instituttets ad-
gang til at udstede kasseobligationer opherer med ud-
gangen af 2007.

Ophzvelsen skal ses i ssmmenhang med forslaget
til §§ 2 ¢ og 2 d, som efter tilladelse fra ekonomi- og
erhvervsministeren giver instituttet mulighed for at
udstede seerligt daekkede obligationer, der lever op til
de nye direktivkrav. Derngest skal andringen ses i
sammenhang med forslaget til § 2 a, hvorefter insti-
tuttet far adgang til at udstede skibskreditobligationer,
som i vidt omfang svarertil de nuveerende kasseobli-
gationer. ’ :

Ophavelsen er ogsa et udtryk for, at »kasseobliga-
tioner« er en foraldet betegnelse. Néar alle kasseobli-
gationer er udlebet, er det séledes hensigten, at beteg-
nelsen kan udgd af loven. Dette vil naturligvis til sin
tid krazve en lovendring.

TFilnr. 3

$2a

Det foreslés at inds@tte en ny § 2 a, hvorefter skibs-
finansieringsinstituttet kan udstede skibskreditobliga-
tioner. Overgangsbestemmelsen i lovforslagets § 15,
stk. 1, betyder, at instituttet forst kan udstede skibs-
kreditobligationer fra den 1. januar 2008.

Skibskreditobligationer vil i meget stort omfang
svare til de kasseobligationer, som instituttet indtil ud-
gangen af 2007 kan udstede efter § 2. Da overgangs-
reglen i det omarbejdede kreditinstitutdirektivet kun
gelder for obligationer udstedt for udgangen af 2007,
vil skibskreditobligationerne ikke kunne klassificeres
som »serligt dekkede obligationer«.

Skibskreditobligationer vil kunne udstedes i kapi-
talcentre, jf. forslaget til § 2 ¢, stk. 1, 1. pkt., eller i in-
stituttet i ovrigt.

- Indehavere af skibskreditobligationer vil f4 en pri-
vilegeret stilling ved konkurs, jf. forslaget til § 3 a, stk.
1 og 2. Modparter pa finansielle instrumenter indgéet
til at afdaekke risici mellem udlan og skibskreditobli-
gationer kan alene sidestilles med skibskreditobligati-
onsindehaverne, hvis det i aftalen om det finansielle
instrument er bestemt, at instituttets betalingsstands-
ning eller konkurs ikke er misligholdelsesgrund, jf.
forslaget til § 3 a, stk. 3.

$§2b

Instituttets mulighed for at udstede andre obligatio-
ner onskes viderefort, og det foreslas derfor at indsaet-
te en ny § 2 b, hvor det praciseres, at instituttet kan
udstede obligationer, som hverken er skibskreditobli-
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gationer eller serligt dekkede obligationer. Da insti-
tuttets adgang til at udstede kasseobligationer ophza-
ves den 1. januar 2008, er kasseobligationer ikke
navnt i bestemmelsen.

Forskellen mellem kasseobligationer, skibskredit-
obligationer samt serligt dackkede obligationer og an-
dre obligationer er primart, at indehavere af kasseob-
ligationer, skibskreditobligationer og szrligt deekkede
obligationer har en separatistlignende stilling, hvis in-
stituttet skulle ga konkurs, mens indehavere af andre
obligationer mé anmelde deres krav som almindeligt
massekrav.

§2c¢

Det foreslas at indsztte en ny § 2 c. Efter stk. 1, skal
instituttet have ekonomi- og erhvervsministerens til-
ladelse til at udstede sarligt deekkede obligationer.

Kravet om tilladelse til at udstede szrligt daekkede
obligationer fastsattes af hensyn til investorerne.
Bade direktiv 85/611/EQF af 20. december 1985 om
samordning af love og administrative bestemmelser
om visse institutter for kollektiv investering i veerdi-
papirer (UCITS-direktivet) og det omarbejdede kredi-
tinstitutdirektiv 2006/48/EF kraever, at kreditinstitut-
ter, der kan udstede serligt dekkede obligationer, skal
veere underlagt et serligt offentligt tilsyn.

Efter det omarbejdede kreditinstitutdirektiv skal in-
stitutter, der udsteder szrligt dekkede obligationer,
opfylde en reekke betingelser. Bl.a. er der regler for
hvilke aktiver, der kan ligge til sikkerhed for udstedel-
se af obligationerne. Det er aktiver som pant i skibe og
visse typer fordringer. Instituttet er ogsa forpligtet til
lobende. at.overvéage panternes veerdi.

Verdien af de aktiver, der ligger til sikkerhed for
udstedelsen af obligationerne, skal mindst svare til
veerdien af de udstedte saerligt dekkede obligationer.
Hvis dette krav ikke er opfyldt, skal instituttet supple-
re med yderligere sikkerhed i form af tilfersel af ser-
lige aktiver, f.eks. statsgeldsbeviser. Obligationerne
kan f.eks. veere utilstreekkeligt dackket i tilfaelde af, at
de beldnte skibes vaerdi falder, hvorved den faktiske
beldning af skibet stiger ud over den tilladte bela-
ningsgrense. Hvis instituttet ikke i sddan et tilfaelde
tilforer ekstra sikkerhed, mister obligationerne beteg-
nelsen »sa@rligt dekkede obligationer«.

Som felge af kravene i det omarbejdede kreditinsti-
tutdirektiv 2006/48/EF om, at de aktiver, der stilles
som sikkerhed for udstedelse af de sarligt deckkede
obligationer, udelukkende ma anvendes til at beskytte
obligationsindehaverne mod tab, vil der for instituttet
blive stillet krav om at oprette kapitalcentre, hvor ak-
tiverne er separeret fra institutternes ovrige aktiver.

Indehaverne af de serligt deekkede obligationer har en
separatistlignende stilling til kapitalcentrets aktiver.

Reguleringen af kapitalcentre er udarbejdet med
forbillede i et tilsvarende system, som geelder for real-
kreditinstitutter. Den mere detaljerede regulering af
kapitalcentre vil ske i en bekendtgerelse.

De nermere betingelser for at f4 tilladelse til at ud-
stede sarligt dekkede obligationer og for regulering
af kapitalcentre kan fastsettes af ministeren i en be-
kendtgerelse, som udstedes i medfer af lovens § 5, stk.
1. Det forventes imidlertid, at ministeren vil bemyndi-
ge Finanstilsynet til at fastseette sddanne regler.

Afreglerne skal det bade fremgé, hvilke betingelser
instituitet skal opfylde for at f4 tilladelse forste gang
og for at fa tilladelse pa ny, hvis en tidligere tilladelse
til at udstede serligt dekkede obligationer er blevet
inddraget efter § 2 c, stk. 2. Det vil blandt andet veere
en betingelse for, at instituttet kan generhverve en til-
ladelse og dermed kunne nyudstede sarligt dekkede
obligationer, at kravet om sikkerhedsmaessig deekning
for tidligere udstedte serligt deekkede obligationer
opfyldes, s& obligationerne igen kan opna betegnelsen
»setligt dekkede obligationer«.

Skibsfinansieringsinstituttet, pengeinstitutter og re-
alkreditinstitutter far eneret til at udstede seerligt deck-
kede obligationer, jf, lovforslagets § 1, nr. 2, til § 16
a, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed.

Det foreslas i § 2 ¢, stk. 2, attilladelsen til at udstede
serligt dekkede obligationer kan inddrages efter nr.
1, hvis instituttet gor sig skyldig i grove eller gentagne
overtreedelser af kravene vedrarende serligt dackkede
obligationer, som er fastsat i medfer af loven eller reg-
ler udstedt i medfer af lovens § 5.

Som eksempel kan navnes, at hvis instituttet undla-
der at stille supplerende sikkerhed, s& vaerdien af akti-
ver, der tjener til sikkerhed for den enkelte udstedelse,
ikke lengere svarer til vaerdien af de udstedte obliga-
tioner, vil det som udgangspunkt betragtes som en
grov overtredelse, som medferer, at instituttets tilla-
delse til at udstede serligt dekkede obligationer ind-
drages. Skyldes den manglende supplerende sikker-
hedsstillelse en menneskelig eller teknisk fejl, vil
overtreedelsen dog nappe betragtes som grov, med-
mindre instituttet i gvrigt har udvist en manglende
evne eller vilje til at opfylde kravet.

Huvis instituttet far inddraget tilladelsen til at udste-
de serligt deekkede obligationer, vil de udstedelser,
der allerede er foretaget og som overholder kravet om,
at de aktiver, der ligger til sikkerhed for udstedelsen af
de sarligt daekkede obligationer, skal svare til veerdi-
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en af de udstedte obligationer, jf. forslaget til § 2 d,
stk. 2, fortsat anses som s@rligt deekkede obligationer.

Hidtil har Finanstilsynet anmeldt kaséeob]igationer
udstedt af skibsfinanseringsinstituttet, der kan beteg-
nes som s@rligt sikre, til Kommissionen. Der er endnu
ikke taget stilling til, hvorvidt der skal etableres et fel-
les europzisk register for de nye szrligt deekkede ob-
ligationer, der indferes med direktivet. Der er siledes
heller ikke taget stilling til, pa hvilken méde notifice-
ringen og afnotificeringen af serligt dekkede obliga-
tioner til Kommissionen skal finde sted. Notificering
og afnotificering kan eksempelvis finde sted i et seer-
skilt register i Kommissionen eller ved ren national
registerforelse. )

Finanstilsynet vil etablere et nationalt register, hvor
alle udstedelser af sarligt dekkede obligationer skal
registreres. Dette register skal vare offentligt tilgzn-
geligt. Tilsvarende skal det registreres, hvis allerede
udstedte serier mister status som serligt sikre. Sa-
fremt der etableres et felles europaisk register, skal
forholdet mellem dette og et nationalt register regule-
res nermere.

Hvis instituttet har féet tilladelsen til at udstede saer-
ligt deekkede obligationer inddraget, vil instituttet ikke
kunne opna en ny tilladelse, ferend kravet om at stille
supplerende sikkerhed er opfyldt i alle instituttets tid-
ligere udstedelser af serligt deekkede obligationer.

~ Tilladelsen til at udstede serligt deekkede obligati-
oner kan inddrages efter nr. 2, hvis instituttet ikke gor
brug af tilladelsen inden 12 maneder efter, at den er
givet. :

$2d

Det foreslasi § 2 d, stk. 1, at instituttet kan finansie-
re udlan ved udstedelse af serligt deekkede obligatio-
ner. Det er en forudsatning for sddanne udstedelser, at
instituttet har tilladelse til at udstede serligt dackkede
obligationer efter § 2 c.

Serligt dakkede obligationer kan udstedes mod
sikkerhed i de aktiver, der er neevnt i § 152 ¢, stk. 1,
nr. 2-7, i lov om finansiel virksomhed, se forslagets §
1,nr. 4.

Instituttet kan udstede serligt dekkede obligationer
for det endelige udlan finder sted mod sikkerhed i de
aktiver, der er opregnet i § 152 ¢, stk. 1, nr. 2-7, i lov
om finansiel virksomhed, hvilket er en fortszttelse af
instituttets hidtidige praksis.

§ 152 ¢, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed finder
tilsvarende anvendelse for instituttet, hvilket betyder,
at Finanstilsynet kan tillade, at instituttet kan udstede
serligt dekkede obligationer mod sikkerhed i andre

aktiver end dem, der er neevnti § 152 ¢, stk. 1, nr. 2-7,
i lov om finansiel virksomhed.

Det foreslas i § 2 d, stk. 2, at vaerdien af de aktiver,
der deekker udstedelsen af serligt- dackkede obligatio-
ner til enhver tid mindst skal svare til verdien af de
udstedte sarligt dekkede obligationer. Desuden skal
pantsikkerheden for det enkelte 1an til enhver tid over-
holde lanegraensen herfor.

I det omarbejdede kreditinstitutdirektivs definition
af seerligt deekkede obligationer, stilles der krav om, at
de udstedte obligationer sikkerhedsmassigt til enhver
tid skal veere deekket af summen af veerdien af pante-
breve og gvrige supplerende aktiver inden for de bela-
ningsgraenser, som det omarbejdede kreditinstitutdi-
rektiv 2006/48/EF foreskriver inden for hver enkelt
godkendt type af aktiver. De godkendte typer af akti-
ver, der ma ligge til sikkerhed for obligationsudstedel-
sen, er beskrevet i det omarbejdede kreditinstitutdi-
rektiv 2006/48/EF, bilag VI, del 1, punkt 68. Dette
kan eksempelvis veere statsgarantier, visse fordringer
pé kreditinstitutter samt pant i skibe. Den sikkerheds-
messige daekning bag de srligt dekkede obligatio-
ner males ikke kun i forbindelse med lanets udbeta-
ling, men i hele obligationens lebetid.

I tilfeelde af manglende sikkerhedsmaessig deck-
ning, eksempelvis som folge af faldende markedspri-
ser pd de underliggende sikkerheder, skal instituttet
stille yderligere aktiver som sikkerhed for den pagael-
dende udstedelse af serligt dekkede obligationer og
dermed rectablere sikkerhedernes veerdi, si der fortsat
er fuld sikkerhedsmaessig deekning. Ifelge forslaget til
§ 5, nr. 3 og 4, fastsatter Finanstilsynet i bekendtge-
relsesform nzrmere regler om veerdiansattelsen.

For at instituttet kan opfylde kravet om, at aktiver-
nes samlede veerdi til enhver tid mindst skal svare til
veerdien af de udstedte sarligt dekkede obligationer,
vil det vare nedvendigt, at instituttet har en vis over-
deekning i kapitalcentret. Det er nedvendigt for at for-
hindre, at eksempelvis kursudsving pa de aktiver, der
indgar i kapitalcentret, udleser, at der skal stilles sup-
plerende sikkerhed. Dette gaelder ogsa kursudsving pa
de bagvedliggende serligt deekkede obligationer.

Kravet om, at aktivernes samlede vardi til enhver
tid mindst skal svare til veerdien af de udstedte szerligt
dakkede obligationer, betyder omvendt ogsé, at hvis
veerdien af aktiverne i kapitalcentret stiger eller var-
dien af obligationerne falder, séledes at kapitalcentret
indeholder aktiver til en hgjere verdi end veerdien pa
de udstedte obligationer, som ikke kan indeholdes i en
overdakning, kan aktiver tages ud af kapitalcentret.
Der er saledes tale om et dynamisk kapitalcenter. Det-
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- te geelder bade aktiver, der ligger til sikkerhed for lan
optaget pa grundlag af udstedelser af serligt dackkede
obligationer, og aktiver, der er erhvervet for senior-
geldsmidler. Det er en betingelse for, at aktiver kan
tages ud af kapitalcentret, at det ikke kranker de en-
kelte aftalegrundlag. Er eksempelvis en laneaftale om
instituttets optagelse af seniorgald betinget af, at in-
stituttet til enhver tid lader de aktiver, der er erhvervet
for seniorgeelden, indga i kapitalcentret, vil instituttet
saledes ikke kunne tage de pageldende aktiver ud af
kapitalcentret.

$2e

I § 2 e fastsmttes regler om udstedelse af obligatio-
ner fra kapitalcentre. Et kapitalcenter svarer til et regi-
ster over aktiver, der ligger til sikkerhed for obligati-
onsudstedelsen, i pengeinstitutter. En ordning, der
ogsd kendes pa forsikringsomréadet. Et kapitalcenter
svarer endvidere til en serie med reservefond pa real-
* kreditomradet. Kapitalcenteret afvikles separat ved
instituttets konkurs.

Begrebet »kapitalcenter« har ikke hidtil veeret
naevnt i lovgivningen. Med den foreslaede regulering
tilsigtes det at ligestille begrebet »kapitalcenter« med
begrebet »serie med seriereservefond«, som anvendes
ilov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.

Udstedes obligationer i et kapitalcenter eller en se-
rie med seriereservefond (herefter kapitalcenter), skal
obligationsindehaverne rette deres krav mod kapital-
centret. Obligationsinvestorerne kan i sddanne tilfzl-
de ikke rette deres krav mod andre kapitalcentre eller
mod instituttet som sadan, jf. dog § 3 c, stk. 5. Ifelge
§ 3 ¢, stk. 5, deekkes restkrav fra indehavere af kasse-
obligationer, skibskreditobligationer og sarligt deck-
kede obligationer samt krav pa de fra konkursdekre-
tets afsigelse palobne renter pa de naevnte fordringer i
lige forhold efter de i konkurslovens § 96 navnte
krav, men for de i § 97 nzvnte fordringer. Betegnel-
sen seriereservefond dekker i realkreditinstitutter den
kapital, der er opsamlet i det specifikke kapitalcenter.
Der stilles som folge af dette sarlige haftelsesforhold
tilsvarende kapitalkrav til det enkelte kapitalcenter,
som der stilles til det samlede institut. Instituttet i gv-
rigt, som svarer til den residual, der ikke udgeres af
specifikke kapitalcentre, kan karakteriseres som et ge-
nerelt kapitalcenter. Kapitalcentrets midler skal hol-
des adskilt fra instituttets evrige midler af hensyn til
obligationsinvestorernes separatistlignende stilling.

. Det foreslasistk. 1, 1. pkt., at instituttet kan udstede
skibskreditobligationer i kapitalcentre, men det vil
ikke vaere en pligt for instituttet. Instituttet kan ogsi

veelge at udstede nogle skibskreditobligationer fra et
eller flere kapitalcentre og andre fra instituttet i gvrigt.

Istk. 1, 2. pkt., foreslas det, at instituttets udstedelse
af serligt dekkede obligationer skal ske i specifikke
kapitalcentre. Der kan oprettes et eller flere kapital-
centre til dette formal.

Kravet folger af det omarbejdede kreditinstitutdi-
rektiv 2006/48/EF, hvorefter de aktiver, der stilles
som sikkerhed for udstedelse af de sarligt dekkede
obligationer, udelukkende ma anvendes til at beskytte
obligationsindehaverne mod tab. Ved at oprette kapi-
talcentre, hvor aktiverne er separeret fra institutternes
pvrige aktiver opfyldes dette krav.

Indehaverne af serligt dakkede obligationer og
skibskreditobligationer udstedt fra et kapitalcenter har
en separatistlignende stilling til kapitalcentrets akti-
ver. ’

Reguleringen af kapitalcentre er som navnt udar-
bejdet med forbillede i et tilsvarende system, som
gaelder for realkreditinstitutter. Den mere detaljerede
regulering af kapitalcentre vil ske i bekendtgarelsen
for et skibsfinansieringsinstitut. I bekendtgerelsen vil
det blandt andet fremga, at kapitalcentre kan optage
hybrid kernekapital og ansvarlig lanekapital. Det vil
ogsé fremga af bekendtgerelsen, at instituttet skal op-
fylde solvenskravet bade i de enkelte kapitalcentre og
i instituttet i gvrigt. Skibsfinansieringsinstituttets sol-
venskrav er i gjeblikket 10 pct., men det forventes
senket til 8 pct., hvilket svarer til solvenskravet for
pengeinstitutter og realkreditinstitutter. Endelig vil
der blive fastsat regler for kapitalcentrenes regnska-
ber. ‘

De narmere regler om kapitalcentre udstedes som
udgangspunkt af ekonomi- og erhvervsministeren i
medfor af lovens § 5, stk. 1. Det forventes imidlertid,
at ministeren vil bemyndige Finanstilsynet til at fast-
sxtte sidanne regler.

Det foreslas i stk. 1, 3. pkt. at skibskreditobligatio-
ner og serligt deekkede obligationer skal ske i sarskil-
te kapitalcentre. Det betyder, at skibskreditobligatio-
ner og sarligt dekkede obligationer ikke kan ske fra
samme kapitalcenter. Instituttet skal derfor mindst op-
rette to kapitalcentre, hvis instituttet ensker at udstede
skibskreditobligationer fra et kapitalcenter og seerligt
dakkede obligationer.

Det fastseettes i stk. 2, at indehaverne af obligatio-
ner udstedt fra et kapitaicenter alene kan rette deres
krav mod det pageldende kapitalcenter, jf. dog § 3¢,
stk. 5, hvorefter eventuelle restkrav fra obligationerin-
dehavere har en privilegeret stilling i konkursmassen.
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s2f

I forslagets § 2 f fastsaettes regler for haeftelse.

Stk. 1 fastslar, at kapitalcentre henholdsvis institut-
tet i ovrigt kan sege sig fyldestgjort for lanet i lédnta-
gers personlige haeftelse. Derudover kan kapitalcentre
henholdsvis instituttet i gvrigt sege sig fyldestgjort for
lanet i det pantsatte. Det kan séledes ikke i lanevilka-
rene aftales, at instituttet alene kan sege sig fyldest-
gjort i pantet.

Hvis lantager er et anparts- eller aktieselskab skal
der ved.personlig haftelse forstas, at selskabet haefter
ubegranset og med samtlige sine aktiver. Selskabs-
deltagerne er altsd ikke personligt ansvarlige for sel-
skabets forpligtelser, jf. § 1, stk. 2, i henholdsvis ak-
tieselskabsloven og anpartsselskabsloven. Er der tale
om en anden juridisk person end et aktieselskab eller
anpartsselskab, finder de hzftelsesforhold, der geelder
for den pagaldende juridiske person anvendelse.

Ved skibsfinansiering er lédntager og pantsatter
ikke altid den samme juridiske person. Det er sdledes
almindeligt, at et datterselskab garanterer for sit mo-
derselskabs laneforpligtelser over for langiver og som
sikkerhed for garantien gives der pant. Det kan ogsa
forekomme, at datterselskabet stiller pant direkte uden
- garanti.

Stk. 2 bestemmer, at lantagerne og kapitalcentre
ikke heefter for instituttets forpligtelser i evrigt.

§2¢g
1§ 2 g fastsettes bestemmelser om indtegter og ud-
gifter for kapitalcentre.

Instituttet skal oprette et eller flere kapitalcentre,
hvis instituttet udsteder seerligt deekkede obligationer,
Jf. forslaget til § 2 e, stk. 1, 2. pkt. Instituttet kan ogsd
oprette kapitalcentre til udstedelse af skibskreditobli-
gationer, jf. forslaget til § 2 ¢, stk. 1, 1. pkt.

$2h

- Stk. 11iden foreslaede § 2 h fastsatter, at kapitalcen-
trets midler skal holdes adskilt fra instituttets ovrige
midler. Dette skal ske af hensyn til obligationsindeha-
vernes separatistlignende stilling, jf. forslaget til § 3 a.
Det svarer til, hvad der galder for en seriereserve-
fonds midler i realkreditinstitutter.

Ved stk. 2 bestemmes det, at der til opfyldelse af

kravene til kapitalcentres solvens skal overfores mid-

ler til kapitalcentre fra instituttet i avrigt i det omfang,
det er muligt under hensyn til solvenskravet til insti-
tuttet i gvrigt. Overforsel vil vare nedvendig i forbin-
delse med dbningen af et nyt kapitalcenter, eller hvis
et kapitalcenter er nedlidende.

De narmere krav til kapitalcentres solvens vil blive
fastsat i en bekendtgerelse, der udstedes efter § 5, stk.
1. Instituttets solvenskrav er som tidligere neevnt i gje-
blikket 10 pct., men solvenskravet forventes senket til
8 pct., hvilket svarer til solvenskravet for pengeinsti-
tutter og realkreditinstitutter.

Stk. 3 muligger, at der ogsé kan overfores midler
den modsatte vej fra kapitalcentre til instituttet i ov-
rigt, under forudsatning af at solvenskravet til kapi-
talcentrene overholdes.

Stk. 4 fastsetter, at aftaler om finansielle instrumen-
ter alene ma medregnes som aktiver eller passiver i et
kapitalcenter, hvis de anvendes til at afdekke risici
mellem aktiver i kapitalcentret og de udstedte skibs-
kreditobligationer eller sarligt deekkede obligationer.
Med henblik pa at sikre, at denne risikoafdaekning
ogsa er geeldende i tilfeelde af betalingsstandsning el-
ler konkurs, foreslas det, at det skal fremga af aftaler
om finansielle instrumenter, at instituttets betalings-
standsning eller konkurs ikke medferer misligholdel-
se af aftalen. Hvis ikke dette krav blev stillet, ville den
foretagne risikoafdekning ikke mere veere til stede i
den situation, hvor der er szrligt brug for den.

$2i

Forslaget til § 2 i, stk. 1, 1. pkt., medferer, at hvis
aktiverne ikke leengere mindst svarer til veerdien af de
udstedte szrligt dekkede obligationer eller ikke over-
holder Ianegransen herfor, skal instituttet straks stille
supplerende sikkerhed, séledes at kravet om, at akti-
verne mindst skal svare til veerdien af de udstedte ob-
ligationer, opfyldes.

Det er institutiet, der har forpligtelsen til at stille
den supplerende sikkerhed, ligesom det er instituttet,
der skal skaffe midlerne til at dakke forpligtelsen
medmindre andet er aftalt med lantager.

Instituttet skal samtidig meddele Finanstilsynet, at
kraveti § 2 d, stk. 2, om, at aktiverne mindst skal svare
til vaerdien af de udstedte obligationer og pantsikker-
heden for det enkelte 14n til enhver tid skal overholde
lanegrensen herfor, har veret overskredet, samt om
instituttet har stillet den pakravede supplerende sik-
kerhed. Hvis instituttet ikke stiller den nedvendige
supplerende sikkerhed, betragtes det som en grov
overtradelse, der som udgangspunkt medferer, at in-
stituttets tilladelse til at udstede serligt daekkede obli-
gationer inddrages, jf. forslaget til § 2 c, stk. 2.

Serligt deekkede obligationer skal registreres hos
Finanstilsynet. Hvis betingelserne for at betegne en
obligationsudstedelse for serligt dekkede obligatio-
ner ikke lzngere er opfyldt som felge af manglende
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supplerende sikkerhedsstillelse, skal dette llgeledcs
registreres hos Finanstilsynet.

Det folger af 2. pkt., at supplerende sikkerhed skal
stilles i form af de aktivtyper, der er opregnet i § 152
c, stk. 1, nr. 2-7, i lov om finansiel virksomhed. -~ -

Efter 3. pkt. finder § 152 ¢, stk. 3, i lov om finansiel
virksomhed tilsvarende anvendelse, saledes at den
supplerende sikkerhed kan stilles i form af andre akti-
ver end de i § 152 ¢, stk. 1, nr. 2-7, nevnte,

For at give instituttet bedre muligheder for at leve
op til kravet om at stille supplerende sikkerhed, er der
i forslaget til § 2 j givet adgang iil, at instituttet kan
optage sdkaldt »seniorgzld«. Seniorgzld er en form
for kapital optaget p4 seerlige:vilkar. Herved fér insti-
tutterne mulighed for at fremskaffe den ekstra kapital
billigere, end de ellers ville have kunnet.

Forslaget til § 2 i, stk. 2, fastswtter, at hvis instituttet
ikke stiller supplerende sikkerhed, siledes at vaerdien
af aktiver mindst svarer til vaerdien af de udstedte sar-
ligt deekkede obligationer, sa mister alle obligationer
udstedt i det pagmldende kapitalcenter betegnelsen
»seerligt dekkede obligationer«.

Efter § 2 4, stk. 3, kan Finanstilsynet tillade, at obli-
gationerne igen betegnes »serligt deekkede obligatio-
ner«, hvis obligationerne efterfelgende pa ny opfylder
kravene for at veere swerligt deekkede obligationer. Det
kan eksempelvis ske, hvis instituttet p4 et senere tids-
punkt stiller den nedvendige supplerende sikkerhed,
eller hvis vaerdien af de aktiver, der ligger til sikkerhed
for obligationerne, stiger, f.eks. fordi de belante skibes
vaerdi stiger, s& den faktiske belaning af skibene ikke
lengere overstiger de tilladte belaningsgraenser.

Det er en forudsaetning for, at Finanstilsynet kan til-
lade, at betegnelsen »serligt deckkede obligationer«
genvindes, at instituttet dokumenterer, -at kravene er
opfyldt. Ved Finanstilsynets vurdering af, om nogle
obligationer kan fa betegnelsen »serligt deekkede ob-
ligationer« tilbage, indgér, om instituttet er betryg-
gende indrettet og har de nedvendige procedurer for at
kunne opfylde de krav, der stilles til at forvalte serligt
daekkede obligationer i overensstemmelse med lovens
krav.

Huvis instituttet har mistet sin tilladelse til at udstede
serligt dekkede obligationer, jf. forslaget til § 2 ¢, stk.
2, kan obligationerne fa betegnelsen tilbage, selv om
instituttet ikke har ansegt om eller generhvervet tilla-
delse til at udstede sarligt dekkede obligationer.

Finanstilsynet vil etablere et nationalt register, hvor
alle udstedelser. af serligt deckkede obligationer skal
registreres. Dette register skal vare offentligt tilgaen-
geligt. Tilsvarende skal det registreres, hvis allerede

884

udstedte obligationer mister status som serligt deek-
kede obligationer. Safremt der etableres et fwelles
europaisk register, skal forholdet mellem dette og et
nationalt register reguleres nermere.

Efter det foresldede stk. 1, skal der stilles supple-
rende sikkerhed, hvis vaerdien af aktiverne i et kapital-
center bliver utilstraekkelig. Hvis en sdan sikkerheds-
stillelse sker i tiden op til en konkurs, kunne der opsta
et problem i relation til konkurslovens omstedelses-
regler.

For at imedegé noget sadant, er det i § 2 i, stk. 4,
fastsat, at omstedelse af sikkerhedsstillelse som ud-
gangspunkt ikke kan ske. Omstedelse kan dog ske ef-
ter konkurslovens § 70 eller § 72, hvis sikkerhedsstil-
lelsen ikke fremstod som ordinzr. En tilsvarende be-
stemmelse kendes pa det finansielle omrade fra § 58 1
i lov om verdipapirhandel m.v.

Bestemmelsen er nedvendig for at sikre, at indeha-
verne af obligationer fyldestgeres bedst muligt.

§2j

Forslaget til § 2 j, stk. 1, fastsetter, at instituttet kan
optage lan til brug for kravet i § 2 i, stk. 1, om, at in-
stituttet skal stille supplerende sikkerhed, hvis de ak-
tiver, der ligger til grund for udstedelsen af en sarligt
dmekket obligation, ikke leengere svarer til vardien af
de udstedte obligationer. De midler, der fremkommer
ved denne type lan, betegnes populart »seniorgaeld«.
Léneoptagelse efter § 2 j kan ske bade for og efter kra-
vet om-at stille supplerende-opstar:

Seniorgzeld kan alene anvendes til brug for kravet
om at stille supplerende sikkerhed. Seniorgzld er sa-
ledes ikke tilladt som. et alternativt finansieringsin-
strument til szerligt deekkede obligationer.

1§ 2, stk. 2, fastsattes, at det skal fremga af lane-
aftalen, hvilket kapitalcenter ldnemidlerne optaget ef-
ter stk. 1 skal henferes til. Kravet er begrundet i, at det
skal vaere muligt for kreditor at spore de enkelte lane-
optagelser af seniorgeld tilbage til det enkelte kapital-
center.

1§ 2], stk. 3, fastsettes, at de lanemidler, som insti-
tuttet har optaget til brug for at stille supplerende sik-
kerhed, jf. stk. 1, skal placeres i tilsvarende aktivtyper,
som kan anvendes til sikkerhedsmassig afdekning af
de szerligt deekkede obligationer.

Derudover skal aktiverne fra det tidspunkt, hvor 13-
net optages, placeres pa en s&rskilt konto, i et seerskilt
depot eller pa anden made maerkes som hidrerende fra
det pagzldende 14n. Safremt instituttet endnu ikke har
erhvervet aktiver for de lante midler, skal disse midler
placeres pa en sa&rskilt konto. Har instituttet derimod

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillasgsbev.lovforslag)
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erhvervet statsobligationer for lanemidlerne, skal dis-
se aktiver placeres i et depot. Har instituttet erhvervet
et aktiv, som ikke kan placeres i et serskilt depot, skal
disse aktiver meerkes pd anden méade, saledes at det
fremgar, at disse aktiver er erhvervet for de pageelden-
de lanemidler. Kravet er begrundet i hensynet til lan-
giverne, der i tilfeelde af instituttets konkurs har sepa-
ratistlignende stilling til lanemidlerne, nér disse endnu
ikke er anvendt som supplerende sikkerhed og derfor
ikke indgéar i den aktivmasse, der ligger til sikkerhed
for de obligationsudstedelser, hvortil optagelsen af se-
niorgeeld skulle vare anvendt som supplerende sik-
kerhed.

Nér aktiverne anvendes som supplerende sikker-
hed, skal de indga i det pagaeldende kapitalcenter. Nar
midlerne placeres, skal de gvrige regler, der gelder for
kapitalcentrets indretning, naturligvis ogsé iagttages.

Safremt veerdien af de aktiver, der ligger til sikker-
hed for obligationsudstedelserne i de enkelte kapital-
centre, efterfolgende stiger, siledes at veerdien af ak-
tiverne overstiger vaerdien af de udstedte obligationer
—ogs# ud over hvad der kan indeholdes i en overdaek-
ning — kan de aktiver, der er erhvervet for seniorgeld,
realiseres og enten fores tilbage til den serskilte kon-
to, placeres i et depot, meerkes pa anden méde eller ud-
betales til langiver. Det er en forudsatning, at de ind-
gaede aftaler om seniorgeeld ikke tilsidesaettes herved.

Den konkursretlige behandling af seniorgald frem-
gar af forslaget til § 3 a, stk. 1. Den konkursretlige be-
handling af seniorgeld, der ikke indgar i et kapital-
center, fremgar af forslagettil § 3 e. -

Tilnor. 4

Det foreslas at opheeve den gaeldende § 3 a og i ste-
det indszttes §§ 3 a-3 e. Bestemmelserne fastsatter,
hvordan der skal forholdes i tilfelde af, at skibsfinan-
sieringsinstituttet gar konkurs.

$3a

§ 3 anyaffattes siledes, at bestemmelsen tager hej-
de for de zndringer, der ellers foreslas i lovforslaget.
For det forste skal skibsfinansieringsinstituttet frem-
over kunne udstede skibskreditobligationer, jf. forsla-
get til § 2 a, og serligt dekkede obligationer, jf. for-
slaget til § 2 ¢, stk. 1. For det andet tages der hgjde for,
at serligt dekkede obligationer skal udstedes i sar-
skilte kapitalcentre og skibskreditobligationer kan ud-
stedes i serskilte kapitalcentre, jf. forslaget til § 2 e,
stk. 1. For det tredje eendres konkursbestemmelsen, s&
der tages hejde for, at instituttet kan optage lan (se-
niorgeeld) til brug for supplerende sikkerhedsstillelse,
jf. forslaget il § 2 j.

$ 3 a tildeler som en fravigelse fra konkurslovens
almindelige regler separatistlignende stilling til inde-
havere af kasseobligationer, skibskreditobligationer
og serligt daekkede obligationer. Det indebarer, at
obligationsindehavere har mulighed for at blive dack-
ket forud for instituttets gvrige kreditorer i en kon-
kurssituation.

Stk. 1 giver separatistlignende stilling til krav, her-
under for palebne renter fra konkursdekretets afsigel-
se, for indehavere af szrligt deekkede obligationer og
skibskreditobligationer, der er udstedt i kapitalcentre.

Fordringshavere for geld optaget til brug for kravet
om at stille supplerende sikkerhed deekkes af kapital-
centrets midler efter indehaverne af szrligt dakkede
obligationer, finansielle modparter, jf. forslaget til stk.
3, og palebne renter. Seniorgald opnér si en privile-
geret stilling til de i kapitalcentret indeholdte midler —
dog saledes at langivere af seniorgald skal respektere
krav fra obligationsindehavefne, finansielle modpar-
ter og palebne renter.

De péageeldende krav kan fyldestgeres efter fradrag
af udgifter relateret til bobehandlingen, hvorefter de
overskydende midler indgér i konkursmassen, jf. § 32
i konkursloven.

Stk. 2 svarer til den nugaeldende § 3 a, stk. 1, men er
tilpasset pa enkelte punkter.

Bestemmelsen giver separatistlignende stilling til
krav, herunder for palebne renter fra konkursdekretets
afsigelse, for indehavere af kasseobligationer og
skibskreditobligationer, der finansierer lan, og som er
udstedt i instituttet i gvrigt. Ogsa her fradrages forst de
forholdsvise udgifter til bobehandling. De krav, der
honoreres, kan dog hgjest svare til de til kasseobliga-
tionerne og skibskreditobligationerne svarende akti-
ver samt et beleb svarende til 8 pct. af den risikovaeg-
tede vardi af de aktiver, der svarer til de kasseobliga-
tioner og skibskreditobligationer, som instituttet mét-
te have udstedt uden for kapitalcentre. Overskydende
midler indgar i konkursmassen, jf. § 32 i konkurslo-
ven.

Udgifterne til bobehandlingen fordeles mellem ka-
pitalcentre og instituttet i @vrigt i overensstemmelse
med de af instituttet for konkursdekretets afsigelse an-
vendte fordelingsnegler for udgifter.

I stk 3, 1. pkt., foreslas, at modparter pa de finan-
sielle instrumenter i en konkurssituation er sidestillet
med indehaverne af skibskreditobligationer henholds-
vis szrligt dekkede obligationer. Det indebaerer, at
ogsé de finansielle modparter har en privilegeret stil-
ling til de i kapitalcentret indeholdte midler. Det er en
forudsztning, at det af aftalen om det finansielle in-
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strument er bestemt, at instituttets betalingsstandsning
eller konkurs ikke er misligholdelsesgrund, jf. forsla-
get til § 2 h, stk. 4.

Det er almindeligt, at der ved indgaelse af finansiel-
le instrumenter stilles sikkerhed mellem parterne for
de fordringer, der kan opstd som folge af &endringer i
de finansielle instrumenters veerdi. Den priviligerede
stilling for modparter pa finansielle instrumenter, som
foreslas, betyder, at der ikke kan stilles sddan sikker-
hed i kapitalcentrets midler. Var dette tilladt, kunne
modparter pa finansielle instrumenter opna en bedre
dekning for deres krav end obligationsejerne i kapi-
talcentret i tilfzelde af det instituttets konkurs. Loben-
de afregning af en finansiel kontrakts verdi, i nogle
tilfzlde kaldet lobende marginregulering, anses ikke
for sikkerhedsstillelse men blot for lﬂbende opfyldel-
se af kontrakten.

I stk. 3, 2. pkt., foreslas, at modparter pa de finan-
sielle instrumenter i en konkurssituation er sidestillet
med indehaverne af kasseobligationer. Det indebarer,
at ogsd de finansielle modparter har en privilegeret
stilling til de indeholdte midler. Det er som udgangs-
punkt en forudsatning, at det af aftalen om det finan-
sielle instrument er bestemt, at instituttets betalings-
standsning eller konkurs ikke er misligholdelses-
grund. Lovforslagets § 15, stk. 2, indeholder dog en
overgangsbestemmelse, som betyder, at hvis aftalen
om det finansielle instrument er indgéet for den 1. juli
2007, sa har den finansielle modpart samme konkurs-
retlige stilling, som indehaverne af kasseobligationer-
ne pa trods af, at aftalen om det finansielle instrument
ikke indeholder en klausul om, at instituttets beta-
lingsstandsning eller konkurs ikke er misligholdelses-
grund. Baggrunden for overgangsreglen om, at det i
aftaler om finansielle instrumenter til afdekning af
kasseobligationer ikke skal vare bestemt, at institut-
tets betalingsstandsning eller konkurs ikke er mislig-
holdelsesgrund, er at skibsfinansieringsinstituttet alle-
rede har indgéet aftaler om finansielle instrumenter,
hvor der ikke er en sadan klausul,

$3b

Forslagets § 3 b, stk. 1, har til formal at serge for, at
betalingsstremmene til og fra instituttet under kon-
kursbehandling s& vidt muligt kan foregd normalt,
dvs. som inden konkursen, og at lantagerne kan opta-
ge lange lan i instituttet i tillid til ikkeat skulle indfri
lanet fortidigt p& grund af instituttets forhold.

Stk. 2 sikrer samtidig lantagerne uaendrede vilkar
for indfrielse under konkursbehandlingen.

§3c

§ 3¢, stk. 1-7, svarer til de nugeldende § 3 a, stk. 2-
8. Dog er der taget hejde for, at instituttet fremover
skal kunne udstede skibskreditobligationer og serligt
dakkede obligationer.

I den nugzldende § 3 a, stk. 6, 2. pkt., der med lov-
forslaget bliver til § 3 , stk. 5, 2. pkt., indgar »krav fra
fordringshavere i henhold til aftaler om finansielle in-
strumenter indgéet af instituttet til afdeckning af rente-
og valutaforskelle mellem udlan og kasseobligatio-
ner« i setningen. Denne del af sztningen er udgdet, da
det fremgar af forslaget til § 3 a, stk. 3, at modparter
pé finansielle instrumenter sidestilles med obligati-
onsindehaverne. Retsstillingen er altsd opretholdt
samtidig med, at der blandt andet tages hgjde for mod-
parter pé finansielle instrumenter indgaet med henblik
pa afdekning af risici i et kapitalcenter, hvori der er
udstedt skibskreditobligationer 0g saerllgt dackkede
obligationer.

I de nugzldende § 3 a, stk. 7 og 8, der bliver til § 3
¢, stk. 6 og 7, indgar »krav fra fordringshavere i hen-
hold til aftaler om finansielle instrumenter indgaet af
instituttet til afdekning af rente- og valutaforskelle
mellem udlan og kasseobligationer« i stykkerne. Den-
ne formulering er erstattet af »krav fra fordringshave-
re i henhold til aftaler om finansielle instrumenter ind-
gdet af instituttet til at afdeekke risici mellem aktiver
og udstedte obligationer«. Der er med den ®ndrede
formulering ikke tiltzenkt andre materielle eendringer,
end at ogsa finansielle instrumenter til afdakning af
skibskreditobligationer og serligt deekkede obligatio-
ner ogsé er omfattet.

1 § 3 ¢, stk 8, forslas, at der ikke ved betalings-
standsning eller konkurs kan ske overforsel fra et ka-
pitalcenter til et andet eller fra et kapitalcenter til insti-
tuttet i ovrigt. Bestemmelsen skal sikre obligationsin-
dehaverne en separatistlignende stilling til de enkelte
kapitalcentre.

§3d.

Af forslaget til § 3 d, stk. 1, fremgér, at indehavere
af obligationer, der har mistet betegnelsen »sarligt
d=zkkede obligationer«, fordi instituttet ikke har over-
holdt kravet om at stille supplerende sikkerhed, beva-
rer den konkursretlige stilling, som tildeles indehave-
re af de szrligt dekkede obligationer. Tilsvarende gor
sig geeldende for finansielle modparter, jf. forslaget til
§ 3 a, stk. 3, og seniorgaeldslangivere i det tilfxlde, at
instituttet tidligere har optaget 1an til brug for at opfyl-
de kravet om at stille supplerende sikkerhed, jf. forsla-
get til § 2 j, stk. 1. ‘
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De aktiver, der indgér i det pagzldende kapitalcen-
ter tjener saledes ogsa til dakning af indehavere af
serligt dekkede obligationer, vanset at denne har mi-
stet betegnelsen »serligt dakket«, samt finansielle
modparter og seniorgaldslangivere, der relaterer sig
til de pagzldende obligationer.

Efter forslaget til § 3 d, stk. 2, finder reglerne i §§ 3
b, 3 c.og 3 e tilsvarende anvendelse for obligationer,
der har mistet betegnelsen »serligt deekkede obligati-
oner« samt finansielle instrumenter knyttet hertil.

§3e :

Det foreslas i § 3 e, at provenu fra lan optaget til
brug for kravet om at stille supplerende sikkerhed, der
ikke indgar som sikkerhed i de enkelte kapitalcentre,
skal tjene til sikkerhed for indehaverne af szerligt deek-
kede obligationer og modparter pa de finansielle kon-
trakter.

Bestemmelsen skal sikre, at obligationsindehaver-
ne og modparter pa de finansielle kontrakter ikke stil-
les ringere, hvis instituttet har optaget lan til brug for
kravet om at stille supplerende sikkerhed, men endnu
ikke har placeret de lante midler i aktiver og lagt disse
aktiver ind i de enkelte kapitalcentre, eller de lante
midler efterfolgende er udtaget af kapitalcentret efter
at have tjent som supplerende sikkerhed.

Skulle der vaere overskydende midler pd den sepa-
rate konto eller depot eller lignende, hvor senior-
gxldsmidler skal placeres, indtil de indgar eller efter
de er taget ud af i de enkelte kapitalcentre, skal de
overskydende midler udbetales til de enkelte langive-
re.

Tilor. 5

Det foreslas, at § 5, stk. 2, endres saledes, at det
praciseres, at gkonomi- og erhvervsministeren kan
fastsatte, at skibsfinansieringsinstituttet udover regler
i lov om finansiel virksomhed ogsd med de fornedne
tilpasninger kan omfattes af regler i lov om realkredit-
14n og realkreditobligationer m.v. samt regler fastsat i
medfer af lov om finansiel virksomhed og lov om re-
alkreditlan og realkreditobligationer m.v. .

Til or. 6

Det foresliede § 5, stk. 3, giver gkonomi- og er-
hvervsministeren hjemmel til at fastsette regler om
digital kommunikation. Bestemmelsen svarer til den
hjemmel, der findes i § 6 i lov om finansiel virksom-
hed. Denne hjemmel blev indsat ved lov nr. 453 af 10.
juni 2003. Safremt forslaget vedtages, vil bekendige-
relse nr. 108 af 22. februar 2005 om digital kommuni-
kation blive &ndret, siledes at bekendtgerelsen ogsd

kommer til at omfatte lov om et skibsfinansieringsin-
stitut. Bekendtgerelsen om digital kommunikation
finder anvendelse p& udveksling af dokumenter mel-
lem borgere og virksomheder pa den ene side og Fi-
nanstilsynet pa den anden side.

~ Det foreslas at indszette et stk. 41 § 5, hvorefter Fi-
nanstilsynet kan fastsatte regler for forskellige for-
hold, der vedrerer serligt deekkede obligationer.

Det foreslas i nr. 1, at Finanstilsynet kan fastsette
narmere regler for, pa hvilke betingelser obligationer
udstedt af instituttet kan opnd og bevare betegnelsen
»seetligt deekkede obligationer«.

Det forslas i nr. 2, at der kan fastszttes regler for lo-
betider og lanegranser for 1an finansieret ved udste-
delse af szrligt deekkede obligationer. Disse regler vil
tage udgangspunkt i de regler, der fastsettes for pen-
geinstitutter, jf. forslaget til § 152 £, i lov om finansiel
virksomhed i lovforslagets § 1, nr. 4, og i de regler,
der allerede er fastsat i bekendtgarelse om et skibsfi-
nansieringsinstitut. Reglerne vil blive ens for skibsfi-
nansieringsinstituttet og pengeinstitutter.

Efter nr. 3 kan der fastszttes regler for, hvordan
vaerdianszttelsen af de aktiver, der ligger til sikkerhed
for obligationsudstedelsen, skal foretages.

Det foreslas i nr. 4, at Finanstilsynet fastsetter reg-
ler for veerdiansatielse af de udstedte seerligt dekkede
obligationer samt for den lobende opgerelse af sikker-
hedernes vardi i forhold til obligationerne (LTV).

Ifelge det omarbejdede kreditinstitutdirektiv skal
der ske en regelmassig overvéigning af vardien af de
skibe, der tjener til sikkerhed for udstedelse af satligt
dzekkede obligationer.

Det foreslasi nr. 5, at Finanstilsynet fastsatter nar-
mere regler om balanceprincip, dvs. regler om be-
graensning af risici i forbindelse med obligationsud-
stedelse, hetunder renterisici, valutarisici og options-
risici.

Der blev under det lovforberedende arbejde udtrykt
onske om at tilpasse det eksisterende balanceprincip,
der gzlder for realkreditinstitutter. Det tilpassede ba-
lanceprincip skal finde anvendelse p4 alle kreditinsti-
tutter, der udsteder serligt daekkede obligationer, ser-
ligt dekkede realkreditobligationer samt realkreditob-
ligationer.

Med det tilpassede balanceprincip vil det fortsat
skulle vaere grundreglen, at instituttet kun i yderst be-
graenset omfang kan tage risici i forbindelse med de
aktiver, der udger sikkerheden bag obligationsudste-
delsen. Det vil fortsat vare samme typer af risici, der
reguleres af balanceprincippet, herunder rente-, opti-
ons- og valutarisici. Grenserne for de enkelte risici vil
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blive udvidet, men samtidig vil der blive stillet skrap-
pere krav til stresstests, s& der er samme grad af sik-
kerhed for, at obligationsejerne far opfyldt deres krav
i takt med, at de forfalder. Det tilpassede princip vil
desuden give mulighed for sterre fleksibilitet i likvidi-
tetsstyringen. .

Det nuverende balanceprincip bliver viderefort
som en del af det tilpassede balanceprincip. Det vil sé-
ledes vaere muligt under det tilpassede balanceprincip
at fortsztte som hidtil.

Bekendtgerelse om et nyt balanceprincip forventes
udarbejdet, s& reglerne kan treede i kraft samtidig med
lovens ikrafttreeden den 1. juli 2007.

Ved fastsattelse af de n®rmere regler, jf. § 5, stk. 4,
skal disse sd vidt muligt veere ens for pengeinstitutter
og skibsfinansieringsinstituttet, saledes at konkurren-
cevilkarene bliver sé lige som muligt. Der vil dog bli-
ve fastsat forskellige regler, hvor de seregne forhold i
de to kreditinstituttyper kraever dette.

Tilnr. 7

Det foreslas, at straffebestemmelse i $ 14, stk 1,
@ndres pa baggrund af forslagets endringer af loven.

Det foreslas, at overtraedelse af § 2 d, stk. 1, kan
straffes. Instituttet er ifelge bestemmelsen forpligtet
til at udstede serligt daekkede obligationer med sik-
kerhed i bestemte typer af aktiver.

Det foreslés at overtreedelse af § 2 e, stk. 1, 2. og 3.
pkt. kan straffes. Instituttet har pligt til at ctablere ser-
skilte kapitalcentre for udstedelse af serligt deekkede
obligationer. Hvis kapitalcentre ikke oprettes, kan det
betyde, at der er risiko for, at obligationsindehaverne
ikke far en fortrinsstilling i tilfelde af konkurs, som de
ellers har krav pa. Instituttet kan ogsa etablere sarskil-
te kapitalcentre til udstedelse af skibskreditobligatio-
ner. Det er ikke onskeligt, at de udstedelser af s@rligt
dazkkede obligationer og skibskreditobligationer sam-
menblandes, og det foreslas derfor ogsé, at det kan
straffes, hvis dette sker. '

Det foreslas endvidere, at overtraedelse af § 2 h, stk.

1, 2 og 4, straffes. Instituttet er i medfor af § 2 h, stk.
1, forpligtet til at holde kapitalcentrets midler adskilt
fra instituttets evrige midler for at sikre obligationsin-
dehavernes separatistlignende stilling. Hvis instituttet
“ikke holder midlerne adskilt, kan det straffes. § 2 h,
stk. 2, indebaerer, at instituttet skal overfere midler til
et kapitalcenter fra instituttet i evrigt i det omfang, det
er muligt under hensyn til instituttets solvenskrav i
pvrigt. Undlader instituttet en sadan overforsel, kan
det straffes. Safremt der indgas aftaler om finansielle

instrumenter, hvis formal ikke er at begraense risici, er
det en overtraedelse, der kan straffes med bede.

Det foreslas, at overtradelse af meddelelsespligten
i§21i,stk. 1, 1. pkt., kan straffes. Begrundelsen herfor
er, at instituttet skal veere forpligtet til omgaende at
meddele Finanstilsynet, hvis ikke vaerdien af de akti-
ver, der daekker de udstedte seerligt deekkede obligati-
oner, til enhver tid mindst svarer til veerdien af de ud-
stedte serligt dekkede obligationer. Instituttet skal i
sadan et tilfaelde stille supplerende sikkerhed for obli-
gationsudstedelsen. Arsagen er, at Finanstilsynet skal
kunne nd at reagere hurtigt, hvis instituttet ikke straks
stiller supplerende sikkerhed. I disse tilfelde mister
obligationerne betegnelsen »seerligt deekkede obliga-
tionery, jf. forslaget til § 2 i, stk. 2, og Finanstilsynet
afnotificerer den specifikke udstedelse. I modsat fald
ville tilliden til veerdipapirmarkedet kunne lide skade.

Til nr. 8
Det foreslés, at § /4, stk. 2, som giver hjemmel til,

“at der i forskrifter fastsat i medfer af loven, kan fast-

settes straf for overtrazdelse af bestemmelser i sddan-
ne forskrifter.

Det fremgér af § 5, stk. 2, i lov om et skibsfinansie-
ringsinstitut, at ekonomi- og erhvervsministeren kan
fastsaette nermere regler for, hvilke bestemmelser i
lov om finansiel virksomhed der med de forngdne til-
pasninger skal finde anvendelse pd skibsfinansie-
ringsinstituttet. P4 den baggrund er det i bekendtgo-
relse om et skibsfinansieringsinstitut fastsat, at en
lang rekke paragraffer i lov om finansiel virksomhed

-gelder for instituttet. Overtraedelse af en del af disse

paragraffer straffes med bede eller feengsel indtil 4
maneder, medmindre hgjere straf er forskyldt efter
den gvrige lovgivning. Der er derfor fundet nedven-
digt at precisere stk. 2, sdledes at der ikke kan opst&
tvivl om, at der er den fornedne hjemmel, til at skibs-
finansieringsinstituttets overtradelse af regler i-lov
om finansiel virksomhed, der gelder for skibsfinan-
sieringsinstituttet, straffes p4 samme méde, som hvis
det var en finansiel virksomhed, der overtradte reglen.

Ti§4

Tilor. 1

§ 93, stk. 1, foreslas nyaffattet. Der indszettes et nyt
nr. 3, som giver foreninger mulighed for at investere i
serligt dekkede realkreditobligationer og i sarligt
dekkede obligationer. Herudover er resten af bestem-
melsen en uzndret videreferelse af den hidtidige be-
stemmelse, idet den foreslaede ®ndring af affattelsen
af bestemmelsen alene er af lovteknisk karakter.
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Efter det nye nr. 3 kan en forening ogsé fa lov til at
investere sine midler i seerligt daekkede realkreditobli-
gationer og serligt deekkede obligationer udstedt af
danske pengeinstitutter og realkreditinstitutter, som
har tilladelse efter § 16 a i lov om finansiel virksom-
hed, samt af skibsfinansieringsinstituttet, som har til-
ladelse efter § 2 ¢ i lov om et skibsfinansieringsinsti-
tut, eller i tilsvarende obligationer udstedt af lignende
kreditinstitutter godkendt- af et land inden for Den
Europeiske Union eller et land, som Fzllesskabet har
indgaet aftale med pa det finansielle omrade.

Baggrunden for forslaget er, at lovforslaget indferer
mulighed for, at pengeinstitutter, realkreditinstitutter
og skibsfinansieringsinstituttet kan udstede serligt
dakkende obligationer. Pengeinstitutter; realkreditin-
stitutter og skibsfinansieringsinstituttet har efter lov
om finansiel virksomhed eneret til at udstede serligt
dakkede obligationer. Endvidere far realkreditinsti-
tutter mulighed og eneret til at udstede serligt dakke-
de realkreditobligationer.

Sarligt deekkede obligationer er verdipapirer, der
betegnes som specielt sikre og mindre risikofyldte for

indehaverne af obligationerne. De institutter, der kan .

udstede szrligt deekkede obligationer, skal vere un-
derlagt et sarligt offentligt tilsyn. I tilfeelde af, at det
udstedende institut treeder i betalingsstandsning eller
erkleeres konkurs, skal de panterettigheder, der ligger
til sikkerhed for udstedelserne af de sarligt dekkede
" obligationer, bortset fra administratoromkostninger,
udelukkende tilfalde indehaverne af obligationerne,
som derved far en separatistlignende stilling i forhold
til andre kreditorer i det udstedende institut.

Det foreslas, at der skal geelde samme investerings-
greenser for en forenings investering i realkreditobli-
gationer efter § 93, stk. 1, nr. 2, samt i seerligt deekkede
realkreditobligationer og serligt daekkede obligatio-
ner udstedt af realkreditinstitutter, pengeinstitutter og
skibsfinansieringsinstituttet efter § 93, stk. 1, nr. 3. Ef-
ter § 102 i lov om investeringsforeninger og special-
forening samt andre kollektive investeringsordninger
m.v., som formuleret ved lovforslag L. 114, som er
fremsat den 10. januar 2007 af ekonomi- og erhvervs-
ministeren, s& kan en forening saledes investere op til
25 pct. af sin formue i enten realkreditobligationer el-
ler op til 25 pct. af formuen i srligt dekkede obliga-
tioner og sarligt deekkede realkreditobligationer ud-
stedt af en emittent eller emittenter i samme koncern.
En forening kan blande sin investering i obligationer,
sa den investerer op til 25 pct. af formuen i en blan-
ding af realkreditobligationer og serligt deekkede ob-
ligationer udstedt af en emittent eller emittenter i sam-
me koncern.

Endelig bevarer realkreditinstitutter retten til at ud-
stede andre veerdipapirer, men disse verdipapirer ma
hverken betegnes realkreditobligationer, serligt daek-
kede realkreditobligationer eller sarligt dekkede ob-
ligationer. Sadanne veerdipapirer er ikke omfattet af
stk. 1, nr. 2 eller 3. En forening kan derfor kun inve-
stere 10 pct. af sine midler i sddanne verdipapirer.

Til nr. 2 0og 4

Andringerne af § 94, stk. 1, og § 107, stk. 3, er en
konsekvens af, at der i forslagets § 4, nr. 1, foreslas
indsat et nyt nr. 3 i § 93, stk. 1, sa den nuveerende § 93,

" stk. 1, nr. 3, bliver til § 93, stk. 1, nr. 4. Bndringerne

er siledes konsekvensendringer.

Tilnr. 3 :

Der foreslas indsat et stk. 41 § 106, s& placerings-
foreninger ogsd kan investere sine midler i serligt
dakkedes realkreditobligationer og swrligt daekkede
obligationer udstedt af danske pengeinstitutter, real-
kreditinstitutter og skibsfinansieringsinstituttet. En
placeringsforening vil fortsat kunne investere i real-
kreditobligationer efter § 106, stk. 2, nr. 4, jf. stk. 3.

Til§5

Til ar. 1

Det foreslas, at § 26 b, stk. 1, nr. 3, i lov om Ar-
bejdsmarkeds Tillaegspension &ndres som folge af, at
pengeinstitutter, realkreditinstitutter og instituttet op-
rettet i medfer af lov om et skibsfinansieringsinstitut
(Danmarks Skibskredit A/S) far mulighed for at ud-
stede szrligt dekkede obligationer.

Til§6

Til nr. 1

Det foreslas, at § 6 b, stk. 1, nr. 3, i lov om Lenmod-
tagernes Dyrtidsfond @ndres som folge af, at pengein-
stitutter, realkreditinstitutter og skibsfinansieringsin-
stituttet (Danmarks Skibskredit A/S) far mulighed for
at udstede serligt deekkede obligationer, og at realkre-
ditinstitutter desuden far mulighed for at udstede sar-
ligt deekkede realkreditobligationer. '

Til § 7

Til nr. 1 .

Det foreslas, at § 69, stk. 1, nr. 3, i lov om arbejds-
skadesikring a&ndres som folge af, at pengeinstitutter,
realkreditinstitutter og skibsfinansieringsinstituttet
(Danmarks Skibskredit A/S) far mulighed for at ud-
stede serligt dekkede obligationer, og at realkreditin-



F. t. 1. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love

7071

stitutter desuden fir mulighed for at udstede sarligt
dxkkede realkreditobligationer.

Til § 8

Til nr. 1

Det foreslas, at § 46 a, stk. 1, nr. 3, i lov om tilsyn
med firmapensionskasser nyaffattes som folge af, at
pengeinstitutter, realkreditinstitutter og skibsfinansie-
ringsinstituttet (Danmarks Skibskredit A/S) far mulig-
hed for at udstede szrligt deekkede obligationer, og at
realkreditinstitutter desuden far mulighed for at udste-
de swrligt deekkede realkreditobligationer.

Til§9

Til nr. 1-4°

Der er tale om @ndringer som folge af, at det pa
baggrund af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2006/48/EF om adgang til at optage og udeve virk-
somhed som kreditinstitut (omarbejdet) foreslds at
indfore mulighed for, at bl.a. pengeinstitutter kan ud-
stede serligt deekkede obligationer.

Af tinglysningslovens § 10, stk. 4, fremgér, at pan-
tebreve til realkreditinstitutter kan tinglyses, uanset at
sterrelsen af rente og lignende ydelser samt lanets for-
deling pa de enkelte afdrag ikke er endeligt fastsat, sa-
fremt pantebrevet indeholder bestemmelse om, pa
hvilke betingelser en senere fastsattelse eller regule-
ring heraf skal finde sted. Bestemmelsen blev indsat i
tinglysningsloven i anledning af indferelsen af rente-
tilpasningslan med henblik pa at afskare enhver tvivl
om, at sddanne lan kan tinglyses. '

I'tinglysningslovens § 15 a, stk. 1, reguleres det for-
hold, at det i et pantebrev er vedtaget, at det stér tilba-
ge for en ikke tinglyst panteret. I en sidan situation
kan-tinglysning af pant pa den forbeholdte plads som
udgangspunkt ikke ske, medmindre det rykkende pan-
tebrev forsynes med en pategning om, at pantebrevet
respekterer den nevnte panteret. Af tinglysningslo-
vens § 15 a, stk. 2, fremgar, at § 15 a, stk. 1, ikke fin-
der anvendelse pa bl.a. vedtagelser i pantebreve til re-
alkreditinstitutter. Undtagelsen er begrundet i, at det
misbrug af rykningsklausuler, der var baggrunden for
indferelsen af § 15 a, stk. 1, i det veesentligste var
knyttet til private pantebreve, herunder skadeslasbre-
ve.

Det foreslas, at pantebreve til pengeinstitutter, hvis
pantebrevet udelukkende indgar som sikkerhed for
udstedelse af swmrligt dekkede obligationer, tilfejes
bestemmelserne i §§ 10, stk. 4, og 15 a, stk. 2, siledes
at disse pantebreve i de ovennavnte situationer side-

stilles med pantebreve til realkreditinstitutter. Forsla-
get indebzrer, at anmelder vil skulle godtgere over for
tinglysningskontoret, at pantebrevet udelukkende ind-
gar som sikkerhed for udstedelse af serligt dekkede
obligationer. Det kan ske ved, at det af det pdgeelden-
de pantebrev fremgir, at det udelukkende tjener som
sikkerhed for udstedelse af szrligt dackkede obligati-
oner, og at det i ovrigt ikke er pantsat pd anden made.,
Tinglysningslovens § 41, stk. 1, regulerer betydnin-
gen af; at det i et pantebrev er vedtaget, at pantebrevet
star tilbage for lan af offentlige midler. I'en sidan si-
tuation kan en foranstdende panteret kun gives uden
efterpanthaverens samtykke i to tilfeelde, hvoraf det
ene vedrerer 1an ydet af realkreditinstitutter under vis-
se ne&rmere angivne betingelser. Med bestemmelsen
begranses ejers (pantsatters) ret til at genbesatte le-
dige pladser i prioritetsrackkefolgen af hensyn til ef-
terstdende panthavere. Formalet hermed er at sikre ef-
terpanthavere den fordel, det antages at vere, at for-
panteretten er lan ydet af offentlige midler.

I'tinglysningslovens § 41, stk. 2, reguleres den situ-
ation, hvor det i et efterstdende pantebrev er bestemt,
at pantebrevet star tilbage for 14n i et realkreditinstitut,
saledes at lanet kan indfries ved de af institutterne ud-
stedte iha@ndehavergzldsbreve, der har kurs pd en
dansk fondsbers. I sddanne tilfzelde kraeves efterpant-
haverens samtykke til forhgjelsen af renten pa den for-
anstiende panteret samt til anbringelse af andre mid-
ler end de naevnte midler. Herved begreaenses ligeledes
ejers (pantsatters) ret til at genbesatte ledige pladser
i prioritetsrekkefolgen af hensyn til efterstdende pant-
havere.

Det foreslas, at 1an ydet af et pengeinstitut, hvor la-
net er sikret ved pant, der udelukkende udger sikker-
hed for udstedelse af sarligt deckkede obligationer,
tilfajes bestemmelserne i § 41, stk. 1 og 2, sdledes at
disse 1an i de ovennzvnte situationer sidestilles med
lan ydet af realkreditinstitutter. Forslaget indeberer,
at anmelder vil skulle godtgere over for tinglysnings-
kontoret, at lanet er sikret ved pant, der udelukkende
udger sikkerhed for udstedelse af serligt deekkede ob-
ligationer. Det kan ske ved, at det af det pagaldende
pantebrev fremgar, at det udelukkende tjener som sik-
kerhed for udstedelse af seerligt dakkede obligationer,
og at det i ovrigt ikke er pantsat pa anden made.

Til § 10

Tilnr. 1

Tinglysningsafgiftslovens § 5, stk. 2, indeholder en
afgiftsbegunstigelse for 1an sikret ved pant i fast ejen-
dom, bortset fra pant ifelge ejerpantebrev og skades-
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losbrev, optaget i realkreditinstitutter og i pengeinsti-
tutter, hvis l&net har en oprindelig lobetid pa mindst
10 &r og hajst 30 ar.

Afgiftsbegunstigelsen betyder, at nir man-beregner
tinglysningsafgiften pa det nye 14n, kan' man nedsatte
det afgiftsgrundlag, den variable afgift skal beregnes
af, med restgaelden fra det eksisterende 1an. Hvis ho-
vedstolen pa det nye lan er mindre end eller lig med
restgeelden pa det tidligere 1an, skal der ikke betales
variabel afgift. Den faste afgift pa 1.400 kr. skal altid
betales. Dette kaldes ogsa at overfore afgiften. Denne
‘betegnelse vil blive brugt i det folgende.

Hvis hovedstolen pa det nye lan er hejere end rest-
gelden efter det tidligere 14n, skal der betales afgift pa
1,5 pet. af forskellen mellem den nye hovedstol og
den gamle restgeld.

Der foreslas indsat nye regler i tinglysningsafgifts-
loven § 5 a.om genanvendelse af afgift for pantebreve
tinglyst den 1. juli 2007 eller senere. Herefter vil § 5,
stk. 2, om overforsel af afgift primert have betydning,
hvis det tidligere pant er tinglyst fer den 1. juli 2007.
Hyvis betingelserne i bade § 5, stk. 2, og de nye fore-
slaede regler i § 5 a er opfyldt, kan lantager dog frit
valge, efter hvilke regler afgiften skal genanvendes.

Det foreslés, at kravet i § 5, stk. 2, om, at det nye lan
skal have en lgbetid p4 mindst 10 og hejst 30 ar, ikke
geelder pantebreve til sikkerhed for lan finansieret ved
udstedelse af serligt deekkede obligationer og eller
seerligt deekkede realkreditobligationer. I forslaget til
§ 152 d, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed og § 33
¢, stk. 2, i lov om realkreditléan og realkreditobligatio-
ner m.v. indferes der mulighed for, at de sadvanlige
krav om maksimale lobetider i lov om realkreditlén og
realkreditobligationer m.v. kan fraviges for lan finan-
sieret ved serligt deekkede obligationer eller serligt
dazkkede realkreditobligationer. Hvis kravet om lgbe-
tid i tinglysningsafgiftslovens § 5, stk. 2, 1. pkt., ikke
eendres, vil det medfore, at der ved sadanne lan, der
har en leengere lobetid end 30 4r, ikke kan overfores
afgift til det nye pantebrev. Som nzvnt i de alminde-
lige bemarkninger punkt 2.5 vil Justitsministeriet ud-
arbejde en ny pantebrevsformular, som vil kunne an-
vendes ved serligt dekkede obligationsldn. Det vil
derfor som regel kunne ses af det nye pantebrev, at det
er udstedt til sikkerhed for lan finansieret ved udste-
delse af seerligt deekkede obligationer eller serligt
dekkede realkreditobligationer.

Tilnr. 2

Det fremgar af forslaget til § 152 ¢, stk. 1, nr. 1, i
lov om finansiel virksomhed og §§ 33 aog 33 bilov
om realkreditlén og realkreditobligationer m.v., at 1n

sikret ved pant i fast ejendom-kan indgd som sikker-
hed for udstedelse af szrligt dekkede obligationer og
serligt deekkede realkreditobligationer. I lighed med
de eksisterende realkreditlan ma disse lan ikke ydes
mod sikkerhedsstillelse i form af ejerpantebreve og
skadeslesbreve.

Det foreslas, at det bliver muligt at genanvende af-
giften pa pantebreve med-pant i fast ejendom, bortset
fra pant ifolge ejerpantebrev og skadeslasbrev, til sik-
kerhed for 1n i realkreditinstitutter, Dansk Landbrugs
Realkreditfond eller for 1an i pengeinstitutter. Det er
de samme pantebreve, der er omfattet af § 5, stk. 2.
praksis vil de fleste af disse pantebreve ligge til sik-
kerhed for 1an finansieret ved udstedelse af serligt
dakkede obligationer og serligt deekkede realkredit-
obligationer. Forslaget indebarer, at der som ud-
gangspunkt ikke skal betales afgift for tinglysning af
endringer af det pantsikrede beleb, safremt det nye
pantsikrede beleb ikke overstiger den tidligere tingly-
ste hovedstol. Formélet er, at disse pantebreve ligestil-
les afgiftsmeassigt med ejerpantebreve. Der henvises i
ovrigt til de almindelige bemarkninger pkt. 2.5.

De foresléede regler finder anvendelse, uanset om
det 14n, pantebrevet indgér som sikkerhed for, er fi-
nansieret ved obligationer udstedt af et enkelt institut,
derselv funder, eller om fundingen sker af et andet in-
stitut efter reglerne om felles funding. Disse regler
findes i forslaget til §§ 16 b-16 g i lov om finansiel
virksomhed, jf. forslagets § 1, nr. 2.

$5a stk 1

Det foreslas, at tinglysning af pant i fast ejendom,
bortset fra pant ifglge ejerpantebrev og skadeslesbrev,
til sikkerhed for lan i realkreditinstitutter, Dansk
Landbrugs Realkreditfond eller for 1&n i pengeinstitut-
ter med en oprindelig lobetid pa mindst 10 &r og hajst
30 ar, er afgiftsfri, hvis det pantsikrede belob ikke
overstiger den tinglyste hovedstol pa et eksisterende
pantebrev med pant i samme ejendom. Kravet om lg-
betiden galder dog ikke pantebreve til sikkerhed for
1an finansieret ved udstedelse af sarligt dekkede ob-
ligationer og serligt deekkede realkreditobligationer,
jf. ligeledes forslaget til nr. 1 og bemeerkningerne her-
til. Det er en betingelse, at det tidligere pant er tinglyst
den 1. juli 2007 eller senere, jf. forslaget til § 5 a, stk.
2,nr. 1.

‘Afgiftsgrundlaget pa det nye pantebrev kan saledes
nedsattes til og med det tidligere pantebrevs tinglyste
nominelle hovedstol. Med »tinglyst nominel hoved-
stol« forstas den nominelle hovedstol, der fremgéar af
tingbogen. Hvis et pantebrev er nedlyst, er det kun den
nu tinglyste hovedstol, der kan anvendes som grund-
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lag for afgiftsfritagelse, og ikke den hovedstol, der var
tinglyst feor nedlysningen. Det folger ligeledes heraf,
at afgiftsfritagelsen forudsztter, at det tidligere pante-
brev ikke er fuldstzndig aflyst. Der betales kun afgift
ved tinglysningen, hvis den nominelle hovedstol pa
det nye pantebrev overstiger den tinglyste nominelle
hovedstol pa det tidligere pantebrev. Afgiftsfritagel-
sen kan benyttes, uanset om det nye pant kun tjener til
delvis aflesning af et eksisterende lan. Afgiftsgrundla-
get pa det nye pantebrev kan tillige nedsattes med en
ubenyttet afgiftsfritagelse efter § 5 a, stk. 5. Der hen-
vises til bemerkningerne til denne bestemmelse for
nazrmere beskrivelse af denne mulighed.

Det kan eksempelvis teenkes, at der optages et 14n
pd 1 mio. kr. Der udstedes ligeledes et pantebrev pa 1
mio. kr. Der betales variabel afgift af dette belgb samt
fast afgift. Hvis der er afdraget 200.000 kr. pa lanet,
og der nu enskes et tillegslan pa 400.000 kr., vil det
ofte veere nedvendigt at udstede et nyt pantebrev, da
lanevilkédrene vil blive eendret. Pantebrevet skal derfor
lyde pa 1,2 mio. kr. Der skal dog kun betales variabel
afgift af forskellen mellem 1 mio. kr. og 1,2 mio. kr.
samt fast afgift. Hvis der kun enskes et samlet 14n pa
1 mio. kr., skal der hverken betales fast eller variabel
afgift.

Et andet eksempel er et pantebrev p42 mio. kr., der
nedlyses til 1 mio. kr. Pantebrevet afdrages med
200.000 kr., og der enskes herefter et tillegslan pa
400.000 kr. Der vil vere afgiftsfrihed op til den mio.
kr., pantebrevet lad pa efter nedlysningen. Den tingly-
ste hovedstol er séledes 1 mio. kr. og ikke 2 mio. kr.

Der er indsat en regel i § 5 b om afgiftsfritagelse
ved tinglysning af rykningspategning pa efterstdende
pantebreve, hvis rykningspategningen skyldes ting-
lysning af et pantebrev, der er fritaget for afgift i med-
foraf § 5 a, stk. 1.

$5a, stk 2

§ 5 a, stk. 2, indeholder betingelser for afgifisfrita-
gelse efter § 5 a, stk. 1. Bestemmelsen vil dog forst
treede i kraft, nar det digitale tinglysningssystem ind-
fores. Indtil da vil stk. 2 have den ordlyd, der fremgéar
af dette forslags § 16.

Reglen i nr. 1 er dog ens i bade den nuvarende og
fremtidige affattelse af stk. 2. Herefter er det en betin-
gelse for afgiftsfritagelse efter stk. 1, at det tidligere
pant er tinglyst den 1. juli 2007 eller senere. Hvis pan-
tebrevet er tinglyst for denne dato, kan der kun over-
fores afgift efter reglerne i tinglysningsafgiftslovens §
5, stk. 2. Det betyder, at ved den forste omlegning af
eksisterende lan efter lovens ikrafitreeden vil § 5 a, stk.
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1, ikke kunne anvendes, fordi det eksisterende pant vil
veere tinglyst for den 1. juli 2007,

Nr. 2-4 indeholder regler om aflysningen af det tid-
ligere pant. Aflysningen skal ske, fordi det skal vare
muligt at kontrollere, at det samme afgiftsfritagelses-
grundlag ikke anvendes flere gange. Ved aflysning
forstas bade fuld aflysning og delvis aflysning, ogsa
kaldet nedlysning. Dette er i overensstemmelse med
retstilstanden efter den gaeldende § 5, stk. 2, i tinglys-
ningsafgiftsloven, som indeholder samme betingelser.
Hvis det nye lan kun delvist afleser det tidligere, skal
det tidligere pantebrev nedlyses med det beleb, der
anvendes som grundlag for afgiftsfritagelse for det
nye pant.

Efter den geldende tinglysningsafgiftslov § 5, stk.
2, 5. pkt., er det en betingelse for overfersel af afgift,
at anmeldelsen til tinglysning af det nye pant sker se-
nest samtidig med aflysningen af det tidligere pant, og
at det tidligere pant er aflyst senest 1 ar efter anmel-
delsen til tinglysning af det nye pant. Betingelserne
@ndres ved indferelse af digital tinglysning, jf. § 1, or.
10, i lov nr. 106 af 7. februar 2007 om @ndring af lov
om afgift af tinglysning og registrering af ejer- og
panterettigheder m.v. og forskellige andre love (Digi-
tal tinglysning m.v.). Nar den lov treeder i kraft, vil det
vare en betingelse, at anmeldelsen til tinglysning af
det nye pant sker inden aflysning af det tidligere pant,
at det erkleres, at anmeldelsen til tinglysning af det
nye pant.sker pa. vilkar om aflysning af det tidligere
pant, og at det tidligere pant er aflyst senest 1 &r efter
anmeldelsen til tinglysning af det nye pant.

Det foreslas, at der indsattes tilsvarende betingelser
for afgiftsfritagelse i tinglysningsafgifisloven § 5 a,
stk. 2. Nr. 2-4 har samme ordlyd, som tinglysningsaf-
giftslovens § 5, stk. 2, 5. pkt., vil fi fremover i medfer
af § 1, nr. 10, i lov nr. 106 af 7. februar 2007. Indtil
indferelsen af digital tinglysning vil § 5 a, stk. 2, have
den ordlyd, der fremgér af dette forslags § 16, stk. 3.
Betingelserne heri om tinglysning af det nye pant og
aflysning af det tidligere pant svarer til den gzldende
formulering af tinglysningsafgiftslovens § 5, stk. 2, 5.

‘pkt. Efter dette forslags 12, stk. 3, fastsetter skattemi-

nisteren tidspunktet for ikraftiraeden af den nye affat-
telse af § 5 a, stk. 2.

$5a, stk 3

Forslaget til § 5 a, stk. 3, svarer i store trek til den
gzldende tinglysningsafgiftslov § 5, stk. 2, 3. og 4.
pkt. Bestemmelserne giver mulighed for at benytte af-
giftsfritagelsen i § 5 a, stk. 1, uanset om det tidligere
pantebrev aflases af et eller flere nye pantebreve, og
uanset om det nye pant kun tjener til delvis aflesning

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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af et eksisterende lan. Hvis det nye pant foreligger i
form af flere pantebreve, er afgiftsfritagelsen betinget
af, at de nye pantebreve i mindst 1 ar efter tinglysning
af disse har pant i samme ejendom som det gamle pan-
tebrev. Denne betingelse skal forhindre omgéelse af
bestemmelsen i forbindelse med udstykningssituatio-
ner og dermed »vandrende« pantebreve, dvs. pante-
breve hvor pantets genstand @ndres uden betaling af
ny afgift.

Det foreslas, at det nye pant skal gives pategning
om, at anmeldelsen er omfattet af afgiftsfritagelsen,
og — hvis der er flere nye pantebreve —at disse i mindst
1 &r efter tinglysningen har pant i samme ejendom
som det gamle pantebrev. Der henvises til bemark-
ningerne til § 5 a, stk. 7, om den nzrmere udformning
af pategningen og anvendelsen af denne i det digitale
tinglysningssystem.

§$5a, stk 4

Forslaget til § 5 a, stk. 4, svarer til den geeldende be-
stemmelse i tinglysningsafgiftslovens § 5, stk. 2, 2.
pkt., om, at afgiftsbegunstigelsen ikke anses for ud-
nyttet, hvis det nye pantebrev bliver afvist og ikke se-
nere skal tinglyses, eller hvis det aflyses som ikke ef-
fektueret inden for 1 &r efter anmeldelsen til tinglys-
ning. Reglen gaelder tinglysning efter § 5 a, stk. 1 og 5.

Formalet med bestemmelsen er at undgé, at lanta-
ger mister tinglysningsafgiften pa et pantebrev, hvis
lantager fortryder sit enske om ldneomlegning. Uden
reglen ville der efter gaeldende retspraksis ikke veere
hjemmel til at tilbagefere tinglysningsafgiften, hvis
den allerede er blevet anvendt til afgiftsfrihed ved an-
meldelse til tinglysning af et nyt pantebrev. Bestem-
melsen sikrer, at 1antager inden for et &r har mulighed
for at fortryde laneomlaegningen uden at miste afgif-
ten, selv om det nye pantebrev er anmeldt til tinglys-
ning, hvis blot det tidligere pantebrev ikke er blevet
aflyst.

§$5a, stk 5

Forslaget vedrarer en situation, hvor den tinglyste
nominelle hovedstol p4 det tidligere pantebrev er stor-
re end den nominelle hovedstol pa det nye pantebrev.
Efter forslaget til § 5 a, stk. 1, kan det nye pantebrev
tinglyses afgiftsfrit. Pantebrevet kunne imidlertid
ogsa have veret tinglyst afgiftsfrit, selv om hovedsto-
len havde vaeret hgjere, blot den ikke havde oversteget
den tinglyste nominelle hovedstol pa det tidligere pan-
tebrev. Der er siledes et ubenyttet grundlag for af-
giftsfritagelse. Det er muligt, at lantager senere vil on-
ske at optage et nyt lan.

Det foreslas derfor, at hvis det pantsikrede beleb pa
det nye pantebrev eller de nye pantebreve, er mindre
end den tinglyste hovedstol pa det tidligere pant, kan
differencen anvendes som grundlag for afgiftsfritagel-
se ved en senere tinglysning af et pantebrev med pant
i samme ejendom. Det er en betingelse, at bade det
pantebrev, der medferer, at der opstar et grundlag for
afgiftsfritagelse, og det pantebrev, der benytter af-
giftsfritagelsen, opfylder betingelserne i § 5 a, stk. 1.
Reglerne gaelder siledes ikke for pant ifelge ejerpan-
tebrev og skadeslgsbrev, men for pantebreve til sik- -
kerhed for lan i realkreditinstitutter, Dansk Landbrugs
Realkreditfond eller for 14n i pengeinstitutter med en
oprindelig lobetid pa mindst 10 &r og hejst 30 ar. Kra-
vet om lgbetid gelder dog ikke pant til sikkerhed for
14n finansieret ved udstedelse af serligt deekkede ob-
ligationer eller setligt dakkede realkreditobligatio-
ner. Det er endvidere en betingelse, at det tidligere
pantebrev er tinglyst den 1. juli 2007 eller senere.

Nar lantager vil anvende den ubenyttede afgiftsfri-
tagelse, skal et beleb svarende til den ubenyttede af-
giftsfritagelse fratreekkes det pantsikrede belob pa det
nye pantebrev ved beregningen af variabel afgift.
Hvis den nominelle hovedstol pa det pantebrev, der
udstedes til anvendelse af den ubenyttede afgiftsfrita-
gelse, ikke overstiger denne, betales der heller ikke
fast afgift ved tinglysning af dette pantebrev. Forsla-
get indebeerer, at disse pantebreve afgiftsmeessigt lige-
stilles med ejerpantebreve i denne situation. Det skal
understreges, at belebet svarende til den ubenyttede
afgiftsfritagelse kun kan anvendes i afgiftsmaessig
sammenhang.

Et eksempel kan vare et pantebrev, der er tinglyst
for 2 mio. kr. og nedbragt til 1,8 mio. kr. Hvis lantager
onsker et nyt l4n pd samlet 2 mio. kr., anvendes den
tinglyste hovedstol pa 2 mio. kr. som grundlag for af-
giftsfritagelse pa det nye pantebrev med det samme.
Det sker efter reglerne i § 5 a, stk. 1.

De foreslaede regler i § 5 a, stk. 5, kan anvendes,
hvis det nye 1an derimod kun skal vaere pé 1,8 mio. kr.
154 fald kan ldntager »gemme« de resterende 200.000
kr. Hvis lantager senere onsker at udstede et nyt pan-
tebrev pa 500.000 kr., kan de 200.000 kr. fra det tidli-
gere pantebrev anvendes ved opgerelsen af det pant-
sikrede belab i relation til afgiftsberegningen. Dvs. at
lantager kun skal betale afgift af 300.000 kr. samt fast
afgift. Hvis lantager kun ensker et nyt 1an pa 200.000
kr., skal der slet ikke betales afgift ved tinglysning af
dette pantebrev. ‘

Hvis der udstedes flere nye pantebreve, opstar der
en ubenyttet afgiftsfritagelse, hvis den tinglyste nomi-
nelle hovedstol pa det tidligere pantebrev er sterre end
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den samlede nominelle hovedstol p4 de nye pantebre-
ve. Et eksempel kan vaere et pantebrev pa 3 mio. kr.,
der er nedbragt til 2,5 mio. kr. Hvis lantager gnsker i
alt 3 pantebreve pé 2,6 mio. kr., kan der f.eks. udste-
des 2 pantebreve pa hver 1 mio. kr. og et pantebrev pa
600.000 kr. Det skal fremgé af et af de tre pantebreve,
at der er en ubenyttet afgiftsfritagelse pa 400.000 k.
Lantager valger selv, hvilket af de tre pantebreve der
skal indeholde denne oplysning.

Det foreslas, at der ved anmeldelsen til tinglysning
af det nye pantebrev eller de nye pantebreve, hvor der

opstar en ubenyttet afgiftsfritagelse, skal gives pateg-

ning om, at anmeldelsen er omfattet af § 5 a, stk. 5, 1.
pkt. Endvidere skal sterrelsen af den ubenyttede af-
giftsfritagelse fremgé af pantebrevet. Det foreslas, at
skatteministeren bemyndiges til at fastsztte neermere
regler om den ubenyttede afgiftsfritagelse, jf. § 5 a,
stk. 7. Der henvises til bemserkningerne til denne be-
stemmelse om, hvordan bemyndigelsen forventes ud-
nyttet.

Det er muligt at anvende en ubenyttet afgiftsfrita-
gelse ved tinglysning af et nyt pantebrev, selv om der
ikke samtidig hermed indfries et l&n og dermed afly-
ses et pantebrev. Det skal dog sikres, at det ikke er
muligt at anvende den ubenyttede afgiftsfritagelse fle-
re gange. Det foreslas derfor, at det er en betingelse, at
oplysningen om den ubenyttede afgiftsfritagelse sn-
dres pa det pantebrev, der tidligere har indeholdt op-
lysningen herom. Det skal understreges, at der ikke
skal betales tinglysningsafgift for denne endring.
Huvis hele afgiftsfritagelsen anvendes, skal oplysnin-
gen fjernes. Hvis kun en del af afgiftsfritagelsen an-
vendes, skal det naturligvis fortsat fremga af pante-
brevet, at der er en ubenyttet afgiftsfritagelse, men be-
labets storrelse skal &endres. Det vil tillige veere muligt
at »flytte« oplysningen om den resterende del af den
ubenyttede afgiftsfritagelse til det nye pantebrev. Det
foreslés, at skatteministeren ligeledes bemyndiges til
at fastsette naermere regler om' dette. Der henvises
herom ligeledes til § 5 a, stk. 7, og bemarkningerne til
denne bestemmelse om, hvordan bemyndigelsen for-
ventes udnyttet,

Ved anvendelsen af den ubenyttede afgiftsfritagelse
skal der alene betales afgift efter § 5, stk. 1, hvis det
pantsikrede beleb pa det nye pantebrev overstiger
sterrelsen af den ubenyttede afgiftsfritagelse. § 5 a,
stk. 1, finder tilsvarende anvendelse. Det har betyd-
ning, hvis der i forbindelse med optagelsen af et nyt
lan indfries et tidligere, hvor hovedstolen pa det nye
pantebrev overstiger hovedstolen pa det tidligere, og
der tillige er et ubenyttet afgiftsfritagelsesgrundlag,. 1
det tilfzelde kan hovedstolen pé det nye pantebrev af-

giftsmaessigt reduceres med bade hovedstolen pa det:
pantebrev, der aflyses, og den ubenyttede afgiftsfrita-
gelse.

Det foreslas, at nar den ubenyttede afgiftsfritagelse
anvendes, skal sterrelsen af denne fremga af det pan-
tebrev, der anvender afgiftsfritagelsen. I det oven-
nevnte forste eksempel skal det pa pantebrevet til
500.000 kr. oplyses, at der er en ubenyttet afgiftsfrita-
gelse pa 200.000 kr.

$5a stk 6

§ 5 a, stk. 1, omhandler afgiftsfrihed i forbindelse
med udstedelse af et nyt pantebrev med deraf folgende
—hel eller delvis — aflysning af det tidligere. § 5 a, stk.
6, omhandler forhgjelse af et eksisterende pantebrev.
Reglerne gelder for de samme pantebreve som naevnt
i § 5 a,stk. 1. Dvs. pantebreve med pant i fast ejen-
dom, bortset fra pant ifelge ejerpantebrev og skades-
lasbrev, til sikkerhed for 1an i realkreditinstitutter,
Dansk Landbrugs Realkreditfond eller for 14n i penge-
institutter med en oprindelig lobetid p& mindst 10 ar
og hgjst 30 4r. Kravet om labetid geelder dog ikke pan-
tebreve til sikkerhed for lan finansieret ved udstedelse
af serligt deekkede obligationer eller szrligt dekkede
realkreditobligationer. Det er en betingelse, at pante-
brevet er tinglyst den 1. juli 2007 eller senere. For dis-
se pantebreve treder den foreslaede regel i stedet for
den almindelige regel om forhgjelser af pantebreve i §
5, stk. 5, 1. pkt. Det er ikke et krav for anvendelse af
§ 5 a, stk. 6, at afgiftsfritagelsen i § 5 a, stk. 1, har va-
ret anvendt for pantebrevet.

Ved forhajelse af et pantebrev udstedes der ikke et
nyt pantebrev, og der skal derfor heller ikke ske aflys-
ning. Bortset herfra medferer forslaget, at der er ens-
artede afgiftsregler, uanset om der udstedes et nyt
pantebrev, eller om det eksisterende pantebrev forhe-
jes. Dvs. at tinglysning af en forhgjelse af det pantsik-
rede beleb er afgiftsfri, forudsat at det nye pantsikrede
belob ikke overstiger den tidligere tinglyste hoved-
stol. Der skal séledes ikke betales variabel afgift af
differencen mellem en eventuel restgzld og den ting-
lyste nominelle hovedstol. Hvis pantebrevets tinglyste
nominelle hovedstol ikke forhgjes, skal der heller ikke -
betales fast afgift. Hvis der forhgjes til et hgjere belab
end den tinglyste nominelle hovedstol, betales der af-
gift af differencen mellem den nye nominelle hoved-
stol og den tidligere tinglyste nominelle hovedstol
samt fast afgift. I praksis vil der som nevnt formentlig
oftest ske udstedelse af et nyt pantebrev, da lanevilka-
rene vil blive endret.

Der er indsat en regel i § 5 b om afgiftsfritagelse
ved tinglysning af rykningspétegning pa efterstiende
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pantebreve, hvis rykningspategningen skyldes en for-
hejelse af et pantebrev, der er fritaget for afgift i med-
for af § 5 a, stk. 6.

$Sa, stk 7 :

Det foreslas, at skatteministeren bemyndiges til at
fastsette neermere regler om dokumentation for, at be-
tingelserne for afgiftsfritagelse er opfyldt. Bemyndi-
gelsen forventes udnyttet til at fastsette regler om fle-
re forskellige betingelseri § 5 a.

Det forventes, at der vil blive fastsat krav om, at ved
udstedelse af nyt pant efter reglerne i § 5 a, stk. 1, skal
det nye pantebrev eller de nye pantebreve pategnes af
langiver med oplysning om det tidligere pantebrev el-
ler de tidligere pantebreve, storrelsen af den tidligere
tinglyste hovedstol samt sterrelsen af det afgiftspligti-
ge belab. Hvis det tidligere pant afleses af flere nye
pantebreve, skal pantebrevene pategnes af langiver
om, at pantebrevene har pant i samme ejendom som
det tidligere pant, jf. forslaget til § 5 a, stk. 3.

Uanset om pantebrevet eendres, skal det altid vare
muligt for Tinglysningsretten at kunne se sterrelsen
pa den tinglyste nominelle hovedstol. Det skyldes, at
der skal betales afgift, hvis der udstedes et nyt pante-
brev (evt. flere nye pantebreve), hvor hovedstolen er
hajere end summen af det tidligere pantebrevs tingly-
ste nominelle hovedstol og en eventuel ubenyttet af-
giftsfritagelse efter § 5 a, stk. 5. Der skal ligeledes be-
tales afgift, hvis et eksisterende pantebrev forhgjes ud
over den tinglyste nominelle hovedstol. Det er serlig
vigtigt at vaere opmeerksom pé den tinglyste hoved-
stol, hvis pantebrevet p4 et tidspunkt er blevet nedlyst.
Som nzvnt i bemarkningerne til forslaget til § 5 a,
stk. 1, kan der kun foretages afgiftsfri tinglysning til
og med det nedlyste belab. Det skyldes, at det beleb er

“det nu tinglyste.

I forhold til kravet om pategning i forslaget til § 5 a,
stk. 5, 3. pkt., foreslas det, at det nye pantebrev eller
de nye pantebreve skal pategnes af langiveren om, at
pantet er omfattet af bestemmelsen, dvs. at der er en
ubenyttet afgiftsfritagelse. Pategningen skal bade in-
deholde oplysning om sterrelsen af den ubenyttede af-
giftsfritagelse, jf. § 5 a, stk. 5, 4. pkt., og oplysning om
den tinglyste hovedstol pa det tidligere pantebrev.

Bemyndigelsen forventes endvidere at blive benyt-
tet til at fastsatte regler om anvendelsen af den ube-
nyitede afgiftsfritagelse. Hensigten er at fastsette reg-
ler, der sikrer, at der ikke kan opsté tvivl om eksisten-
sen og sterrelsen af en ubenyttet afgiftsfritagelse, og
at denne ikke kan anvendes flere gange. Det forventes,
at der vil blive anvendt samme systematik som i de
geldende regler i § 4 i tinglysningsafgiftsbekendtgo-

relsen, bekendtgerelse nr. 725 af 15. september 1999
om afgift af tinglysning og registrering af ejer- og
panterettigheder m.v. Efter disse regler skal pantebre-
vet i forbindelse med overforsel af afgift efter tinglys-
ningsafgiftslovens § 5, stk. 2, forsynes med en »af-
giftskasse«, hvoraf det fremgér, hvordan afgiften er
beregnet. Det forventes bl.a., at det pantebrev, der an-
vender den ubenyttede afgiftsfritagelse, jf. § 5 a, stk.
5, 5. pkt., skal indeholde en pategning med en opge-
relse af det afgiftspligtige belab. Dvs. den nominelle
hovedstol pa dette pantebrev fratrukket summen af
den ubenyttede afgiftsfritagelse og den tinglyste no-
minelle hovedstol pa et evt. tidligere pantebrev.

Indtil indferelsen af det digitale tinglysningssystem
menes der med ordet »pategning« en oplysning med
det nzrmere angivne indhold pa pantebrevet. I det di-
gitale tinglysningssystem skal »pétegning« forstis
som erklzring. Ordet »erkleering« skal forstas i lighed
med anvendelsen af ordet i lov nr. 106 af 7. februar

2007, Digital tinglysning m.v. Det digitale tinglys-

ningssystem vil indeholde et erkleringskatalog, hvor-
fra anmelderen ved oprettelsen af et dokument kan
hente den relevante erkleering og evt. tilfeje yderligere
oplysninger. Tinglysningsretten skal alene pdse, at
pantebrevet indeholder den relevante erklering, her-
under afgiftsopgerelse, men ikke foretage yderligere
afgiftskontrol. Krav om afgivelse af erklaring vil s&-
ledes ikke i sig selv medfere, at pantebrevet skal udta-~
ges til manuel behandling med henblik pa afgiftskon-
trol. Kontrollen vil som udgangspunkt blive udfert af
Told- og Skatteforvaltningen, .dvs. Videns- og Kom-
petencecenter for tinglysningsafgift, Skattecenter
Hegje-Taastrup, som stikprevekontrol.

§5b ,

Det foreslas, at der ikke skal betales afgift for ting-
lysning af rykningspétegning pa efterstdende pante-
breve, hvis rykningspategningen skyldes udstedelse
af et nyt pantebrev, der er fritaget for afgift i medfer
af § 5 a, stk. 1, eller forhgjelse af et pantebrev, der er
fritaget for afgift i medfer af § 5 a, stk. 6. Tinglysnin-
gen af pategningen er afgiftsfri, selv om den vedrerer
flere prioriteter, blot den er nedvendiggjort af tinglys-
ning af et pantebrev, der er fritaget for afgift efter reg-
lernei § 5 a, stk. 1 eller 6.

Omlezgning af 1an, der er sikret ved et pantebrev,
der ikke er et ejerpantebrev eller et skadeslosbrev,
medforer som regel en ndring af pantebrevet eller
udstedelse af et nyt pantebrev. I givet fald vil eftersta-
ende panthavere skulle acceptere at rykke for det nye
lan. I medfor af tinglysningsafgiftslovens § 7 skal der
betales 1.400 kr. i afgift for tinglysning af en ryk-
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ningspategning. Hvis lanet er sikret ved et ejerpante-
brev eller et skadeslesbrev, er der ikke behov for ting-
lysning af et nyt pantebrev ved en laneomlagning,
dog forudsat at pantebrevets tinglyste hovedstol ikke
forhgjes. Derfor er der heller ikke behov for tinglys-
ning af rykningspategning.

Efter forslaget til § 152 e, stk. 1, i lov om finansiel
virksomhed og § 33 c, stk. 6, i lov om realkreditlan og
realkreditobligationer m.v., er der forbud mod anven-
delse af ejerpantebreve og skadeslosbreve til sikker-
hed for lan finansieret ved udstedelse af serligt daek-
kede obligationer eller serligt daekkede realkreditob-
ligationer. Hvis et sddant lan @ndres, vil det derfor of-
test vaere nodvendigt at tinglyse @ndringen. Dette er
baggrunden for forslaget om, at rykningspategninger
pa efterstdende pantebreve kan tinglyses afgiftsfrit,
hvis den nye samlede hovedstol ikke overstiger den
tidligere tinglyste hovedstol. Ellers vil afgifisbetalin-
gen i disse situationer athenge af, om lanet er sikret
ved ejerpantebrev/skadeslesbrev eller andre pantébre-
ve. Det vil kunne give en afgiftsmassig fordel for op-
‘tagelse af udenlandske 1an sikret ved ejerpantebreve.

Det foreslés i stk. 2, at der skal gives pategning om,
at tinglysning af rykningspategningen er omfattet af
reglerne i stk. 1. Skatteministeren bemyndiges til at
fastsette neermere regler herom. Der henvises til be-
markningerne til § 5 a, stk. 7, sidste afsnit, om den
narmere forstielse af ordet »pategning«.

Til§ 11

Til nr. 1

Efter de geldende regler i kursgevinstloven skal
selskaber som udgangspunkt medregne gevinst og tab
pé fordringer og geeld ved opgerelsen af den skatte-
pligtige indkomst, jf. lovens §§ 3 og 6.

Selskaber kan dog ikke fradrage kurstab pa geeld,
hvis geelden skal indfries til en forud fastsat overkurs
i forhold til vaerdien pa det oprindelige udstedelses-
tidspunkt. Dette geelder dog kun, hvis galdens paly-
dende rente pa stiftelsestidspunktet opfylder mindste-
rentekravet og gelden er i danske kroner, jf. lovens §
7, stk. 2.

Formalet med bestemmelsen er, jf. bemarkninger-
ne til § 7 i forslag til lov om skattemessig behandling
af gevinst og tab pa fordringer, geld og finansielle
kontrakter (kursgevinstloven), fremsat den 13. marts
1997, (L 194, folketingsaret 1996-97), at modvirke
den asymmetri, der opstar, hvis obligationsudstederen
(debitor) kan fradrage kurstab pa geeld, hvor den til-
svarende kursgevinst hos obligationskeberen (kredi-
tor) er skattefri. Mindsterentereglen, jf. § 14, stk. 2, in-

deberer, at gevinster pa obligationer i danske kroner,
der opfylder mindsterentekravet, som udgangspunkt
er skattefri for personer, der ikke er naringsskatteplig-
tige. Som konsekvens heraf har obligationsudstederen
ikke fradragsret for kurstab pa sadanne obligationer.

Efter de geldende regler i kursgevinstlovens § 9
skal realkreditinstitutter, der er omfattet af lov om fi-
nansiel virksomhed, Kreditforeningen af kommuner
og regioner i Danmark og aktieselskaber, der er om-
fattet af lov om et skibsfinansieringsinstitut, medreg-
ne gevinst og tab pé fordringer og geld ved opgerel-
sen af den skattepligtige indkomst efter lovens almin-
delige regler, bortset fra § 7, stk. 2. '

Undtagelsen fra kursgevinstlovens § 7, stk. 2, er, jf.
bemarkningerne til § 9 i.L 194, folketingsaret 1996-
97, begrundet med, at realkreditinstitutterne uden
undtagelsen vil blive udsat for en asymmetrisk beskat-
ning, vanset at der er symmetri i betalingerne. At der
er symmetri i betalingerne hanger sammen med, at de
pageldende institutters udlansvirksomhed er regule-
ret af eller de facto opfylder et sékaldt balanceprincip.

Den gzldende adgang for realkreditinstitutterne til
at fradrage kurstab pa geld i danske kroner omfatter
institutternes gaeld generelt, dvs. ikke kun gald, der
relaterer til udlansvirksomheden, som f.eks. obligati-
oner udstedt til finansiering af udlan, men ogsé anden
geeld, som f.eks. egne obligationer, der indgér i fonds-
beholdningen, jf. bemarkningerne til L 194, folke-
tingsaret 1996-97.

Med de foresldede andringer af lov om finansiel
virksomhed og forskellige andre love (Searligt dazkke-
de obligationer) indferes mulighed for at pengeinsti-
tutter kan udstede serligt deekkede obligationer sam-
tidig med, at realkreditinstitutter og skibsfinansie-
ringsinstituttet kan fortsette med at udstede saerligt
dzkkede obligationer.

Det balanceprincip, der henvises til i bemaerknin-
gerne til de gzldende regler, jf. ovenfor, blev moder-
niseret og opbledt i 2000, siledes at der ikke mere er
fuldsteendig symmetri i betalingerne. Tilsvarende skal
symmetrien i betalingerne ikke nedvendigvis vere til
stede i det balanceprincip, der indferes i forbindelse
med gennemferelsen af dette lovforslag. Balanceprin-
cippet kan séledes ikke leengere vare afgerende for,
om et selskab skal have fradrag for kurstab pa geeld.

Af hensyn til muligheden for ligelig behandling og
oget konkurrence mellem ydere af 14n med sikkerhed
i fast ejendom eller skibe og udstedere af obligationer
med sikkerhed i fast ejendom eller skibe foreslas den
geldende adgang for realkreditinstitutter til at fradra-
ge kurstab @ndret, jf. den under nr. 3 foreslaede &n-
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dring af kursgevinstlovens § 9 og den foreslaede nye
bestemmelse i § 7, stk. 3.

I de foreslaede nye bestemmelser i § 7, stk. 3 og 4,
foreslas, at selskaber, skal have fradrag for tab pa lan,
der optages med sikkerhed i fast ejendom, skibe eller
garanti fra centralregeringer, centralbanker, offentlige
enheder, regionale eller lokale myndigheder i et land
inden for EU eller E@S, og pa obligationer, som ud-
stedes til finansiering af 1an ydet med sikkerhed i fast
ejendom eller skibe eller garanti fra centralregeringer,
centralbanker, offentlige enheder, regionale eller lo-
kale myndigheder i et land inden for EU eller E@S.

Forslaget omfatter alle selskaber, herunder realkre-
ditinstitutter, der er omfattet af lov om finansiel virk-
somhed, Kreditforeningen af kommuner og regioner i
Danmark, aktieselskaber, der er omfattet af lov om et
skibsfinansieringsinstitut, og pengeinstitutter, der er
omfattet af lov om finansiel virksomhed.

Forslaget omfatter lan, der optages med sikkerhed i
fast ejendom, skibe eller garanti fra centralregeringer,
centralbanker, offentlige enheder, regionale eller lo-
kale myndigheder i et land inden for EU eller EQS.

Der er ikke fradrag for tab pa lan optaget med sik-
kerhed i andre aktiver. Det vil sige, at der pa det tids-
punkt, hvor lanet optages, skal vare fuld sikkerhed i
de nzvnte aktiver.

Det er uden betydning for fradraget, at der pa et se-
nere tidspunkt stilles yderligere sikkerhed som folge
af, at pantet er faldet i veerdi.

Forslaget omfatter endvidere obligationer eller veer-
dipapirer, der udstedes til finansiering af l4n ydet med
sikkerhed i fast ejendom eller skibe eller garanti fra
centralregeringer, centralbanker, offentlige enheder,
regionale eller lokale myndigheder i et land inden for
EU eller EQS.

For sé vidt angar obligationer, der udstedes som en
forhdndsemission af indgdede fastkursaftaler, og obli-
gationer, der udstedes som blokemission pa baggrund
af afgivne lénetilbud og en skennet udlénsaktivitet,
anses betingelsen for tabsfradrag opfyldt, hvis obliga-
tionerne anvendes til finansiering af 14n med sikker-
hed som navnt senest 90 dage efter emissionen.

Ses bort fra obligationer, der udstedes som forhand-
semission eller blokemission, jf. ovenfor, s& omfatter
forslaget ikke obligationer, der udstedes til finansie-
ring af 1an, der ydes med sikkerhed i andre aktiver. -

Forslaget indeberer, at den gzldende adgang for
realkreditinstitutter m.v. til generelt at fradrage kurs-
tab p& geeld i danske kroner ikke videreferes. Efter
forslaget er der alene fradrag for kurstab p4 gzld, der
relaterer til udlansvirksomheden.

En ordning, der generelt giver lantagere/obligati-
onsudstedere (debitor) fradrag for kurstab uden at be-
skatte langivere/obligationskebere (kreditor) af kurs-
gevinst vil kunne give anledning til udnyttelse af den
asymmetri, der opstd, hvis debitor kan fradrage kurs-
tab pad geeld, mens den tilsvarende kursgevinst hos
kreditor er skattefri, jf. ovenfor om baggrunden for §
7, stk. 2. Forslaget om at knytte tabsfradraget til fast
ejendom eller skibe eller garanti fra centralregeringer,
centralbanker, offentlige enheder, regionale eller lo-
kale myndigheder i et land inden for EU eller EGS,
begreenser denne mulighed for udnyttelse. Der skal
veere en fast ejendom eller et skib at stille som sikker-
hed, og der er kun én (ejeren), der kan stille ejendom-
men eller skibet som sikkerhed, eller der skal vaere en
garanti fra en stat, en region, en kommune etc. inden
for EU eller E@S.

Til nr. 2
Det foreslés, at overskriften »realkreditinstitutter
m.v.« ophaves, idet den ma anses for overfledig.

Tilnr. 3
Der henvises til bemarkningerne til &ndringen un-
dernr. 1.

Tilnr. 4

Kursgevinstlovens § 14, stk. 2, 1. pkt., indeholder
den sakaldte mindsterenteregel. Efter bestemmelsen
skal gevinst pa fordringer, der ikke er omfattet af §§
15 og 16, medregnes ved opgerelsen af den skatteplig-
tige indkomst, medmindre fordringen forrentes med
en palydende rente, der er lig med eller hejere end
mindsterenten efter § 38 pa tidspunktet for debitors
patagelse af forpligtelsen, jf. stk. 3 og 4.

§§ 15 og 16 omhandler fordringer erhvervet for lan-
te midler og fordringer i fremmed valuta.

Det foreslés rent redaktionelt at opdele § 14, stk. 2,
1. pkt., i to punktummer. Efter det nye 1. pkt. skal ge-
vinst pa fordringer, der ikke er omfattet af §§ 15 og
16, medregnes ved opgerelsen af den skattepligtige
indkomst. 2. pkt. indeholder mindsterentereglen om
skattefrihed for fordringer i danske kroner, der over-
holder mindsterentekravet. '

Det foresléas herudover, at det nye 1. pkt. skal finde
anvendelse, hvis kreditor er hovedaktionzr i debitor.
Det vil sige, at mindsterentereglen i det nye 2. pkt.
ikke finder anvendelse i disse situationer, og at der i
disse situationer altid vil veere skattepligt af kursge-
vinsten.

Bestemmelsen skal hindre skattespekulation ved, at
et selskab med en hovedaktionzr udsteder obligatio-
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ner med pant i fast ejendom eller skibe og selger disse
til hovedaktionzren. Uden bestemmelsen vil selska-
bet fa fradrag for kurstab i medfer af den foreslaede
bestemmelse i § 7, stk. 4, og aktionzren vil kunne
vare skattefri af kursgevinsten i medfer af den gel-
dende bestemmelse i § 14, stk. 2.

Bestemmelsen indebarer, at hovedaktionaren altid
vil vaere skattepligtig af kursgevinsten, fordi obligati-
onerne i relation til denne aktionzr altid vil vare
»sortstemplede«. Begrebet »hovedaktionzr« define-
res pd samme made som i aktieavancebeskatningslo-
ven, jf. henvisningen til aktleavancebeskatnmgslo-
vens § 4.

Det foreslés endvidere, at det nye 1. pkt. skal finde
anvendelse, hvis debitor er en person eller et dedsbo,
der driver neringsvirksomhed med finansiering, og
kreditor er nartstaende til debitor.

Bestemmelsen skal ses i forbindelse med den under
nr. 6 foreslaede aendring af kursgevinstlovens § 19.

Bestemmelsen skal hindre skattespekulation ved, at
en person eller et dedsbo, der driver naringsvirksom-
hed med finansiering, udsteder obligationer med sik-
kerhed i fast ejendom eller skibe og szlger disse til en
person eller et dedsbo, der er nertstaende til udstede-
ren. Uden bestemmelsen vil en udstedende person el-
ler dedsbo fa fradrag for kurstab i medfer af den fore-
sléede bestemmelse i § 19, stk. 5, og den nartstiende
vil vaere skattefri af kursgevinsten i medfer af geelden-
de bestemmelse i § 14, stk. 2. ’ '

Som nertstiende anses den skattepligtiges agtefal-
le, foreldre og bedsteforzldre samt bern og berne-
bern og disses xgtefeller eller dedsboer efter de
naevnte personer. Stedbarns- og adoptivforhold side-
stilles med oprindeligt slesgtskabsforhold.

Bestemmelsen indebeerer, at den nertstdende altid
vil vaere skattepligtig af kursgevinsten, fordi obligati-
onerne i relation til denne altid vil vare »sortstemple-
dex.

T11 nr. 5

Efter de geeldende regler i kursgevmstlovens § 14,
stk. 3, betragtes en debitors overtagelse af en forplig-
telse efter stk. 2 ikke som patagelse af en ny forplig-
telse, nér forpligtelsens overgang kan gennemfores
uden serlig godkendelse fra kreditor. Endvidere be-
tragtes overtagelse af realkreditlén og 1an ydet af Dan-
marks Skibskreditfond eller et aktieselskab, der er
omfattet af lov om et skibsfinansieringsselskab, ikke
for patagelse af en ny forpligtelse. -

Reglerne har betydning i relation til mindsterente-
reglen i § 14, stk. 2, jf. ovenfor.

Den foreslaede endring af § 14, stk. 3, 2. pkt., inde-
brer, at overtagelse af 1in med sikkerhed i fast ejen-
dom eller skibe eller garanti fra centralregeringer,
centralbanker, offentlige enheder, regionale eller lo-
kale myndigheder i et land inden for EU eller E@S,
ydet af selskaber eller en person eller et dedsbo, der
driver naringsvirksomhed med finansiering, ikke be-
tragtes som pétagelse af en ny forpligtelse.

Forslaget er en konsekvens af, at det bliver mere al-
mindeligt, at andre end realkreditinstitutter yder 1an
med sikkerhed i fast ejendom eller skibe m.v.

Til nr. 6

Efter de geeldende regler i kursgevinstlovens § 13
skal personer og dedsboer, der udever nering ved kab
og salg af fordringer eller driver nzringsvirksomhed
ved finansiering, som udgangspunkt medregne ge-
vinst og tab pa fordringer ved opgerelsen af den skat-
tepligtige indkomst. ‘

Efter de geldende regler i lovens § 19, stk. 1, skal
fysiske personer og dedsboer, der driver neringsvirk-
somhed ved finansiering, som udgangspunkt medreg-
ne gevinst og tab pd geld ved opgerelsen af den skat-
tepligtige indkomst, nar gaelden vedrerer denne virk-
somhed.

Tab pa gaeld kan dog ikke fradrages, hvis indfrielse
skal ske til en forud fastsat overkurs i forhold til veer-
dien pé det oprindelige udstedelsestidspunkt. Deite
geelder dog kun, hvis gaeldens palydende rente pa stif-
telsestidspunktet opfylder mindsterentekravet og geel-

_den er i danske kroner, jf. § 19, stk. 3. .

Bestemmelsen i § 19, stk. 3, svarer til bestemmel-
seni § 7, stk. 2, vedrerende selskaber.

I den foreslaede nye bestemmelse i § 19, stk. 4 og
5, foreslds, at pengenwringsdrivende personer og
dedsboer skal have fradrag for tab pa lan, der optages
med sikkerhed i fast gjendom, skibe eller garanti fra
centralregeringer, centralbanker, offentlige enheder,
regionale eller lokale myndigheder i et tand inden for
EU eller E@S, og pa obligationer, som udstedes til fi-
nansiering af 1an ydet med sikkerhed i fast ejendom,
skibe eller en garanti fra centralregeringer, central-
banker, offentlige enheder, regionale eller lokale
myndigheder i et land inden for EU eller E@S.

Bestemmelserne svarer-til de foreslaede bestem-
melseri § 7, stk. 3 og 4, vedrarende selskaber. Det er,
ligesom i disse bestemmelser, en forudswtning for fra-
drag for tab pa lan og obligationer, at der er sikkerhed
i fast ejendom eller skibe m.v. pa det tldspunkt hvor
lanet ydes.
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For s vidt angar obligationer, der udstedes som en
forhdndsemission af indgéede fastkursaftaler, og obli-
gationer, der udstedes som blokemission pa baggrund
af afgivne lanetilbud og en skennet udlénsaktivitet,
anses betingelsen for tabsfradrag opfyldt, hvis obliga-
tionerne anvendes til finansiering af 1&n med sikker-
hed som nzvnt senest 90 dage efter emissionen.

Til nr. 7

Kursgevinstlovens § 22, stk. 1, omhandler overkur-
slan. Bestemmelsen fastsatter, at hvis en fordring stif-
tes p& sadanne vilkér, at fordringens veerdi pa tids-
punktet for debitors patagelse af geelden overstiger det
belgb, som debitor skal indfri, skal debitor medregne
denne gevinst. Skattepligten indtreeder ved debitors
pétagelse af forpligtelsen.

Der er fastsat en serlig undtagelse fra reglen. Reg-
len geelder ikke, hvis kreditor er »et af de i § 38, stk.
3, 1. og 5. pkt., neevnte institutter«, og fordringen (ob-
ligationslanet). er baseret pd obligationer, der ikke
oversteg pari pa tidspunktet for lanets udbetaling, el-
ler hvor lanet er ydet pa grundlag af et lanetilbud, der
er afgivet mindre end 6 maneder for lanets udbetaling,
og lanet er baseret pa obligationer, der ikke oversteg
pari pa tilbudstidspunktet.

Reglen galder (heller) ikke, hvis kreditor er »et af
de i § 38, stk. 3, 1. og 5. pkt., nevnte institutter«, og
fordringen (obligationslanet) ved debitors patagelse af
forpligtelsen er forrentet med.-mindsterenten efter §
38, jf. § 14.

Kursgevinstlovens § 38, stk. 3, omhandler mindste-
renten for indeksregulerede obligationer udstedt af re-
alkreditinstitutter m.v. og fordringer udstedt af penge-
institutter. De i kursgevinstlovens § 38, stk. 3, 1. og 5.
pkt., nevnte institutter er realkreditinstitutter omfattet
af lov om finansiel virksomhed, Kreditforeninger af
kommuner og regioner i Danmark, Kongeriget Dan-
marks Fiskeribank og Finansieringsinstituttet for In-
dustri og Handveerk A/S samt Danmarks Skibskredit-
fond. Pengeinstitutter er ikke omfattet af 1. og 5. pkt.,
men af 2. pkt.

Efter forslaget til ndring af § 22, stk. 1, 5. pkt.,
skal reglen ikke geelde, hvis kreditor er et selskab eller
en person eller et dedsbo, der driver naeringsvirksom-
hed med finansiering, og fordringen (obligationsla-
net), ydet med sikkerhed i fast ejendom eller skibe ¢l-
ler garanti fra centralregeringer, centralbanker, offent-
lige enheder, regionale eller lokale myndigheder i et
land inden for EU eller EGS, er baseret pa obligatio-
ner, der ikke oversteg pari pa tidspunktet for 4nets ud-
betaling, eller hvor lanet er ydet pa grundlag af et 1a-
netilbud, der er afgivet mindre end 6 méneder for 14-

nets udbetaling, og lanet er baseret pa obligationer,
der ikke oversteg pari pa tilbudstidspunktet.

Efter forslaget il ny affattelse af § 22, stk. 1, 6. pkt.,
skal reglen heller ikke gzlde, hvis kreditor er selskab
eller en person eller et dedsbo, der driver neringsvirk-
somhed med finansiering, og fordringen (obligations-
lanet), ydet med sikkerhed i fast ejendom eller skibe
eller garanti fra centralregeringer, centralbanker, of-
fentlige enheder; regionale eller lokale myndigheder i
et land inden for EU eller E@S, ved debitors patagelse
af forpligtelsen er forrentet med mindsterenten efter §
38, jf. § 14.

Tilor. 8

Kursgevinstlovens § 22, stk. 2, omhandler knaklan.
Bestemmelsen er indfert for at undgd omgaelse af
overkursreglen i stk. 1. Bestemmelsen fastsatter, at
hvis en fordring stiftes pa sdanne vilkar, at fordrin-
gen forrentes med en palydende rente, der har varie-
rende sats i adskilte perioder i fordringens lebetid,
skal gevinst, som ikke er omfattet af stk. 1, og som de-
bitor realiserer ved frigorelse for gzeld ifelge en sidan
fordring, medregnes.

Reglen galder ikke, hvis renten varierer manedsvis
og lanet er baseret pé fastforrentede realkreditobliga-
tioner eller veerdipapirer og kreditor er »et af de i § 38,
stk. 3, 1. og 5. pkt. n@vnte institutter«.

Efter forslaget galder reglen ikke, hvis renten vari-
erer manedsvis; og-lanet, ydet med -sikkerhed i fast
ejendom eller skibe.cller garanti fra centralregeringer,
centralbanker, offentlige enheder, regionale eller lo-
kale myndigheder i et land inden for EU eller E@S, er
baseret pa fastforrentede obligationer eller vaerdipapi-
rer, og kreditor er et selskab eller en person eller et
dedsbo, der driver naringsvirksomhed med finansie-
ring.

Tilor. 9

Kursgevinstlovens § 22, stk. 3 og 4, omhandler be-
skatning af gevinst ved ekstraordinar hel eller delvis
indfrielse af kontantlén i danske kroner. Det vil sige
1an, hvis hovedstol er lig kursvardien af de til lanet
svarende obligationer.

Ifelge § 22, stk. 3, 1. pkt., skal gevinst, som en de-
bitor opnér ved ekstraordinar hel eller delvis indfriel-
se af et kontantlan i danske kroner, der er ydet af et re-
alkreditinstitut, der er omfattet af lov om finansiel
virksomhed, medregnes.

Efter forslaget skal gevinst, som en debitor opnar
ved hel eller delvis indfrielse af et kontantlan i danske
kroner, der er ydet med sikkerhed i fast ejendom eller
skibe eller garanti fra centralregeringer, centralban--
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ker, offentlige enheder, regionale eller lokale myndig-
heder i et land inden for EU eller E@S, af et selskab
eller en person eller et dedsbo, der driver nazringsvirk-
somhed med finansiering, medregnes.

Til nr. 10 )

Ifolge § 22, stk. 4, finder § 22, stk. 3, 1. pkt., ikke
anvendelse hvis indfrielsen sker efter krav fra »real-
kreditinstituttet«.

Efter forslaget @ndres »realkreditinstituttet« til
»kreditor«. Der er tale om en konsekvensendring som
folge af @ndringen under nr. 9.

Til nr. 11 .
Der er tale om konsekvensendringer som folge af
dennye § 7, stk. 3 og 4, og den nye § 19, stk. 4 og 5.

Til nr. 12

Kursgevinstlovens § 27 indeholder regler om var-
diansettelse af realkreditinstitutters fordringer, gald
og finansielle kontrakter. Bestemmelserne skal ses i
sammenha&ng med bestemmelsen i § 25, stk. 4, hvor-
efter realkreditinstitutter skal anvende lagerprincippet
for samtlige fordringer og gald.

Ifelge kursgevinstlovens § 27 skal realkreditinsti-
tutter, der er omfattet af lov om finansiel virksomhed,
Kreditforeningen af kommuner og regioner i Dan-
mark og aktieselskaber, der er omfattet af lov om et
skibsfinansieringsinstitut, veardiansatte fordringer,
som indgdr i instituttets udlansvirksomhed, til det be-
lgb, hvormed fordringen kan indfries. For konverter-
bare lan skal vardiansattelsen dog ske uden hensyn-
tagen til, at debitor altid kan indfri til gaeldens indfri-
elseskurs,

Efter forslaget finder disse bestemmelser tilsvaren-
de anvendelse for sa vidt angér andre selskaber, her-
under pengeinstitutters, og pengenaringsdrivende
personers og dedsboers udlan med sikkerhed i fast
ejendom eller skibe eller garanti fra centralregeringer,
centralbanker, offentlige enheder, regionale eller lo-
kale myndigheder i et land inden for EU eller E@S.
Det gelder dog kun hvis selskabet, personen eller
dedsboet har valgt at anvende lagerprincippet ved op-
gerelsen af gevinst og tab pa fordringer og geld, idet
andre selskaber (end realkteditinstitutter m.v.) og
pengeneringsdrivende personer og dedsboer ikke har
pligt til at anvende lagerprincippet ved opgerelsen af
gevinst og tab pa fordringer og gzld.

Tilor. 13
Ifolge kursgevinstlovens § 29 skal gevinst og tab pa
terminskontrakter og aftaler om keberetter og salgs-
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retter som udgangspunkt medregnes ved opgerelsen
af den skattepligtige indkomst.

Kursgevinstlovens § 30 indeholder en udtemmende
opregning af en rackke konkrete kontraktsformer, der
er undtaget fra reglerne i § 29 om beskatning af finan-
sielle kontrakter. -

Ifelge § 30, stk. 1, nr. 3, finder § 29 ikke anvendelse
pa kurssikring ved optagelse, refinansiering, rentetil-
pasning eller indfrielse af realkreditlan eller realkre-
ditlignende lan.

Efter forslaget andres »realkreditlan eller realkre-
ditlignende lan« til »lan med sikkerhed som navnt i §
7, stk. 3, og § 19, stk. 4, det vil sige 14n med sikkerhed
i fast ejendom eller skibe eller garanti fra centralrege-
ringer, centralbanker, offentlige enheder, regionale el-
ler lokale myndigheder i et land inden for EU eller
E@S, ydet af et selskab eller en person eller et dodsbo
der driver nzringsvirksomhed med finansiering«.

Til nr. 14

Kursgevinstlovens § 30, stk. 3, fastsatter, at det er
en betingelse i stk. 1, nr. 3, at kontrakten eller aftalen
kun kan opfyldes ved levering. Det er endvidere for
hver af parterne en betingelse, at kontrakten eller afta-
len ikke afstés. For s& vidt angar kurssikring ved ren-
tetilpasning, omfatter stk. 1, nr. 3, uanset 1. og 2. pkt.,
kontrakter og aftaler vedrerende »realkreditlang, der i
forbindelse med overdragelse af fast ejendom overta-
ges af en anden debitor, opsiges pa vilkdr som navnt
i§ 22, stk. 3, 2.-4. pkt., eller opsiges i tilfzlde som
n@vnti § 22, stk. 4.

Efter forslaget @ndres »realkreditlén« til »1dn med
sikkerhed som navnt i § 7, stk. 3, og § 19, stk. 4, det
vil sige l4n med sikkerhed i-fast ejendom eller skibe
eller garanti fra centralregeringer, centralbanker, of-
fentlige enheder, regionale eller lokale myndigheder i
et land inden for EU eller E@S, ydet af et selskab eller
en person eller et dedsbo, der driver neeringsvirksom-
hed med finansiering«.

Til § 12

Til stk. 1

Det foreslasistk. 1, at loven treeder i kraft den 1. juii
2007, j£. dog stk. 2 og 3.

Til stk. 2

Det foreslas at § 3, nr.. 2, traeder i kraft den 1. januar
2008.

§ 3, nr. 2, i lovforslaget ophaver § 2 i lov om et
skibsfinansieringsinstitut, hvi]kg:t indebarer, at skibs-

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillagsbev.lovforslag)
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finansieringsinstituttet fra den 1. januar 2008 ikke
laengere kan udstede kasseobligationer.

Den 1. januar 2008 er valgt, fordi kasseobligationer
udstedt til og med 31. december 2007 pa grund af en
overgangsregel i det omarbejdede kreditinstitutdirek-
tiv 2006/48/EF klassificeres som serligt dekkede ob-
ligationer.

§ 2 a i lov om et skibsfinansieringsinstitut giver in-
stituttet mulighed for i stedet at kunne udstede skibs-
kreditobligationer, og dette kan ske fra den 1. januar
2008, jf. overgangsbestemmelsen i § 15, stk. 1.

De skibskreditobligationer, som skibsfinansierings- -

instituttet kan udstede fra den 1. januar 2008 vil i me-
get stort omfang svare til kasseobligationer, men de
vil ikke kunne klassificeres som szrligt deekkede ob-
ligationer.

Til stk. 3

Det foreslas, at skatteministeren fastsetter tids-
punktet for ikrafttreeden af § 5 a, stk. 2, i tinglysnings-
afgiftsloven, som den er affattet ved denne lovs § 10,
nr. 2. Dette vil ske i forbindelse med indferelse af det
digitale tinglysningssystem.

Efter § 13, stk. 1 og 2, i loven om digital tinglys-
ning, lov nr. 539 af 8. juni 2006, fastsatter justitsmi-
nisteren tidspunktet for lovens ikrafttreden. Justitsmi-
nisteren kan bestemme, at loven treeder i kraft pa for-
skellige tidspunkter for sa vidt angar tingbogen, bilbo-
gen, andelsboligbogen og personbogen. Tinglys-
ningsafgiftslovens § 5 a, stk. 2, kan traede i kraft, nér
reglerne om digital tinglysning traeder i kraft for si
vidt angér tingbogen. Det skyldes, at pant i fast ejen-
dom kun tinglyses i tingbogen.

Efter § 5, stk. 1, i lov nr. 106 af 7. februar 2007, Di-
gital tinglysning m.v., fastsetter skatteministeren
tidspunktet for lovens ikrafttreeden. Skatteministeren
kan bestemme, at loven trader i kraft pa forskellige
tidspunkter for s& vidt angar afgift af tinglysning, af-
gift af registrering af skibe og afgift af registrering af
lufifartejer. Tinglysningsafgiftslovens § 5 a, stk. 2,
kan treede i kraft, nar reglerne om afgift af tinglysning
treeder i kraft.

. Til§13°

Det foreslas, at for 14n omfattet af § 152 d, stk. 2, i
lov om finansiel virksomhed er lanegraensen 70 pct.,
hvis lanet tilbydes fer den 1. juli 2009. 1 § 152 d, stk.
2, gives der ellers mulighed for, at pengeinstitutter
kan tilbyde 14n til ejendomme omfattet af § 3, stk. 1, i
lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.,
med Ipbetider og afdragsprofiler, der aftales med den
enkelte kunde. Den hidtil kendte model fra realkredit-

ten med 30-arige ldn og 10 ars afdragsftihed fraviges
saledes. Til gengeeld ma disse nye lan ikke overstige
75 pet. af ejendommens veerdi. '

Lanegransen pa 75 pet. gelder altsd forst fra den 1.
juli 2009. I perioden fra den 1. juli 2007 til den 1. juli
2009, er lanegrensen 70 pct. af ejendommens veerdi.
Denne to trins-model er valgt for at f4 en mere gliden-
de overgang mellem de eksisterende og de nye lanety-
per.

Til § 14

Til stk. 1

Bestemmelsen fastsetter, at uanset endringen af §
19 i lov om realkreditlin og realkreditobligationer
m.v., sa bibeholdes kravet om, optagelse til offentlig
notering pd en fondsbers for realkreditobligationer
udstedt for den 1. juli 2007 indtil den 1. november
2007.

Baggrunden for denne overgangsregel er, at &n-
dringen af begrebet »optaget til offentlig notering pa
en fondsbers« til »optaget til handel pa regulerede
markeder« forst traeder i kraft den 1. november 2007.
Det nye begreb stammer fra Rédets direktiv
2004/39/EF om markeder for finansielle instrumenter
(MiFID-direktivet). MiFID-direktivet er gennemfort i
dansk ret ved lov nr. 108 af 7. februar 2007 og den del
af loven, som vedrerer gennemforelsen af MiFID-di-
rektivet traeder i kraft den 1. november 2007.

Til stk. 2

I stk. 2 er indsat en overgangsbestemmelse, hvoref-
ter § 20, stk. 1, og § 26, stk. 4, i lov om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v., som affattet ved lov-
forslagets § 2, nr. 8 og 10, finder anvendelse for si
vidt angar realkreditobligationer udstedt i serier, hvis
disse abnes ved lovens ikrafttraedelse den 1. juli 2007
eller derefter.

§ 20, stk. 1, og § 26, stk. 4, omhandler, hvorvidt fi-
nansielle instrumenter kan indgd som sikkerhed for
obligationsudstedelser i en serie eller en gruppe af se-
rier med seriereservefond og den konkursretlige be-
handling heraf.

Til stk. 3

Det foreslas, at 1an omfattet af § 33 c, stk. 2, i lov
om realkreditldn og realkreditinstitutter m.v. er lane-
grensen 70 pct., hvis lénet tilbydes for den 1. juli
2009. '

1§ 33 c, stk. 2, gives der ellers mulighed for, at re-
alkreditinstitutter kan tilbyde 1n til ejendomme om-
fattet af § 5, stk. 1, i lov om realkreditlan og realkredi-
tobligationer m.v., med lebetider og afdragsprofiler,
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der aftales med den enkelte kunde. Den hidtil kendte
model fra realkreditten med 30-érige 14n og 10 ars af-
dragsfrihed fraviges sdledes. Til gengeld ma disse
nye lan ikke overstige 75 pct. af ejendommens vaerdi.

Lénegrensen pa 75 pct. gaelder altsa forst fra den 1.
Jjuli 2009. I perioden fra den 1. juli 2007 til den 1. juli
2009, er lanegraensen 70 pet. af ejendommens vardi.
Denne to trins-model er valgt for at fi en mere gliden-
de overgang mellem de eksisterende og de nye lanety-
per.

Til § 15

Til stk. 1

Det foreslas, at skibsfinansieringsinstituttets forst
kan udstede skibskreditobligationer fra den 1. januar
2008, hvilket er samtidig med at instituttets adgang til
at udstede kasseobligationer opheves.

Til stk. 2

Overgangsbestemmelsen vedrerer den konkursret-
lige stilling for modparter pa finansielle instrumenter
i forhold i skibsfinansieringsinstituttet.

Det er som udgangspunkt en forudsztning for at
modparter pé finansielle instrumenter i en konkurssi-
tuation er sidestillet med indehavere af kasseobligati-
oner udstedt af skibsfinansieringsinstituttet, at det af
aftalen om det finansielle instrument er bestemt, at
skibsfinansieringsinstituttets betalingsstandsning el-
ler konkurs ikke er misligholdelsesgrund.

Stk. 2 indeholder imidlertid en overgangsbestem-
melse, som betyder, at hvis aftalen om det finansielle
instrument er indgéet for den 1. juli 2007, sa har den
finansielle modpart samme konkursretlige stilling,
som indehaverne af kasseobligationerne pa trods af, at
aftalen om det finansielle instrument ikke indeholder
en klausul om, at instituttets betalingsstandsning eller

_ konkurs ikke er misligholdelsesgrund.

Baggrunden for denne overgangsregel om, at det i
aftaler om finansielle instrumenter til afdekning af
kasseobligationer ikke skal vare bestemt, at institut-
tets betalingsstandsning eller konkurs ikke er mislig-
holdelsesgrund, er, at skibsfinansieringsinstituttet al-
lerede har indgéet aftaler om finansielle instrumenter,
hvor der ikke er en sadan klausul. Bestemmelsen har
til formal at sikre, at aftaler om finansielle instrumen-
ter, som er indgaet inden lovens ikrafttraden, kan vi-
derefores som de er.

Til§ 16
Som navnt i bemaerkningerne til forslaget til ting-
lysningsafgiftslovens § 5 a, stk. 2, som affattet ved

denne lovs § 10, nr. 2, svarer betingelserne heri om
tinglysning af det nye pant og aflysning af det tidligere
pant til tinglysningsafgiftsloven § 5, stk. 2, 5. pkt. § 5
a, stk. 2, er affattet med den ordlyd, der vil gzlde, nar
digital tinglysning indferes, og skatteministeren be-
stemmer, at den foresldede regel.og lov nr. 106 af 7.
februar 2007, (Digital tinglysning m.v.), treeder i kraft,
Indtil da vil § 5 a, stk. 2, have den ordlyd, der fremgar
af § 16. Betingelsen om, at det tidligere pant skal vaere
tinglyst den 1. juli 2007 eller senere, er den samme i
béade den nuvazrende og fremtidige affattelse af § 5 a,
stk. 2. De gvrige betingelser i § 16, stk. 3, svarer til den
geeldende tinglysningsafgifislov § 5, stk. 2, 5. pkt.

Tilg17
Det foreslas, at § 11 skal finde anvendelse pa obli-
gationer og veardipapirer, der udstedes, og lan, der
ydes eller overtages, den 1. juli 2007 eller senere.

Til§ 18
Bestemmelsen vedrerer lovforslagets territoriale
afgraensning.

Til stk. 1

Det foreslés i stk. 1, at hoveddelen af loven som ud-
gangspunkt ikke gaelder for Fxrgerne og Grenland.
Det gelder ®ndringer af lov om finansiel virksomhed,
lov om et skibsfinansieringsinstitut, lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre kol-
lektive investeringsordninger.m.v., lov om Arbejds-
markeds Tilleegspension, lov om lenmodtagernes
Dyrtidsfond, lov om arbejdsskadesikring, lov om til-
syn med firmapensionskasser, tinglysningsloven, lov
om afgift af tinglysning og registrering af ejer- og
panterettigheder m.v. og kursgevinstloven.

Til stk. 2

Stk. 2 fastslar, at lovens § 2, det vil sige &endringer-
ne af lov om realkreditldn og realkreditobligationer
m.v., ikke kan settes i kraft for Feergerne. Baggrun-
den herfor er, at realkreditomradet er et hJemmestyre-
anliggende for Feergerne.

Lov om realkreditlan og realk'reditobiigationer mv.

gelder derimod direkte for Grenland og &ndringerne
af denne lov vil derfor ogsd geelde direkte for Gron-
land.

Til stk. 3

I stk. 3 angives derefter hvilke bestemmelser i lov-
forslaget, der ved kongelig anordning kan settés helt
eller delvist i kraft for bade Fareerne og Grenland
med de afvigelser, som de sarlige forhold i disse
landsdele tilsiger. Det betyder at, &ndringerne af lov
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om finansiel virksomhed, lov om et skibsfinansie- 7Tl stk. 4

ringsinstitut og lov om investeringsforeninger og spe- I stk. 4 foreslas at § 7, som @ndrer i lov om arbejds-
cialforeninger samt andre kollektive investeringsord-  skadesikring, kan szttes i kraft helt eller delvist for
ninger m.v. kan settes helt eller delvist i kraft for s&-  Grenland med de afvigelser, som de serlige gronland-
vel Feergerne som Grenland. ske forhold tilsiger.
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Bilag 1

Lovforslaget sammenholdt med gzeldende lov

Gaeldenq’e Jormulering

§1,stk. 4 ,

Stk. 4. For filialer her i landet af kreditinstitut-
ter, investeringsselskaber, administrationssel-
skaber og forsikringsselskaber, der er meddelt
tilladelse i et andet land inden for Den Europzi-
ske Union eller i et land, som Fellesskabet har
indgéet aftale med pa det finansielle omréde, fin-
der §§ 30, 32, 34-36, 43, 44, 47, 48, 50-60, 344
og 345, § 347, stk. 1,2, 4 og 5, § 348, § 354 a,
stk. 1, stk. 2, nr. 2.0g 4-8,.0g.stk. 3-5, § 373 og §
374, anvendelse. Forfilialer her i landet af kredi-
tinstitutter finder § 360, § 362, stk. 4, og §§ 368-
370 endvidere anvendelse.

§16...

Lovforslaget

§1

I lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendt-
gorelse nr. 286 af 4. april 2006, som sndret ved
§ 1 ilovnr. 527 af 7. juni 2006, § 3 i lov nr. 108
af 7. februar 2007 og § 5 i lov nr. 181 af 28. fe-
bruar 2007, foretages folgende @ndringer:

1.1§ 1, stk. 4, 2. pkt., @ndres »finder § 360,« til:
»finder § 152 a, stk. 2, 2.pkt., § 360,«.

2. Efter § 16 indsattes:

»§ 16 a. Finanstilsynet kan tillade, at pengein-
stitutter og realkreditinstitutter kan udstede ser-
ligt deekkede obligationer.

Stk. 2. Pengeinstitutter og realkreditinstitutter
med tilladelse efter stk. 1 og skibsfinansierings- -
instituttet med tilladelse efter § 2 ¢ i lov om et
skibsfinansieringsinstitut har eneret til at udstede
serligt dekkede obligationer. Realkreditinstitut- -
ter med tilladelse efter stk. 1 har endvidere ene-
ret til at udstede serligt dekkede realkreditobli-
gationer. :
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Geeldende formulering

Lovforslaget

Stk. 3. Obligationer udstedt af kreditinstitutter,
der er meddelt tilladelse i et andet land inden for
Den Europziske Union eller et land, som Falles-
skabet har indgaet aftale med pa det finansielle
omréde, kan ligeledes betegnes serligt deekkede
obligationer, hvis de opfylder betingelserne i bi-
lag VI, del 1, punkt 68-71, i direktivet om ad-
gang til at optage og udeve virksomhed som kre-
ditinstitut.

Stk. 4. Finanstilsynet fastsatter na@rmere reg-
ler om,

1) pahvilke betingelser, der kan opnas tilladel-
se efter stk. 1, og

2) pa hvilke betingelser obligationer udstedt af
pengeinstitutter og realkreditinstitutter kan
opnd og bevare betegnelsen serligt dekkede
obligationer eller seerligt deekkede realkredi-
tobligationer. :

§ 16 b. Et pengeinstitut eller et realkreditinsti-
tut kan finansiere 1an med pant i fast ejendom
ved serligt dekkede obligationer eller sarligt
dakkede realkreditobligationer udstedt af et an-
det pengeinstitut eller realkreditinstitut.

Stk. 2. Udstedelse af serligt dekkede obligati-
oner eller serligt deekkede realkreditobligationer
i medfer af stk. 1 skal godkendes af Finanstilsy-
net.

§ 16 c. Hvis et 1an skal kunne finansieres ved
et andet pengeinstituts eller realkreditinstituts
udstedelse af seerligt deekkede obligationer eller
seerligt deekkede realkreditobligationer, skal det-
te fremgé af ldneaftalen mellem det l&ngivende
pengeinstitut eller realkreditinstitut og 14ntager.
Det skal endvidere fremga af 1dneaftalen, at der
kan videregives oplysninger om lantager mellem
det langivende institut og det udstedende institut,
jf. § 120 b.

§ 16 d. Hvis et pengeinstitut eller et realkredi-
tinstitut yder et 1&n sikret ved pant i fast ejendom
pa grundlag af et andet pengeinstituts eller real-
kreditinstituts udstedelse af serligt dekkede ob-
ligationer eller serligt dekkede realkreditobli-
gationer, skal ldnet med tilherende pantebrev
overdrages til eje til det udstedende institut.
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Geldende formulering

Lovforsiaget

Stk. 2. Overdragelse efter stk. 1 kan ikke om-
stodes efter konkurslovens §§ 67, 70 eller 72.
Omstedelse kan dog ske efter de navnte bestem-
melser, hvis overdragelsen konkret ikke frem-
stod som ordinzer.

§ 16 e. Hvis et pengeinstitut eller et realkredi-
tinstitut yder et 1an sikret ved pant i fast ejendom
pé grundlag af et andet pengeinstituts eller real-
kreditinstituts udstedelse af serligt deekkede ob-
ligationer eller serligt daekkede realkreditobli-
gationer, kan léntageren betale med frigorende
virkning til det lngivende pengeinstitut eller re-
alkreditinstitut, medmindre l&ntager modtager
sarskilt meddelelse om andet fra det udstedende
pengeinstitut eller realkreditinstitut.

§ 16 f. Det langivende pengeinstitut eller real-
kreditinstitut skal holde indkomne betalinger,
som vedrerer lan sikret ved pant i fast ejendom
pé grundlag af et andet pengeinstituts eller real-
kreditinstituts udstedelse af serligt deekkede ob-
ligationer eller serligt dekkede realkreditobli-
gationer, adskilt fra instituttets @vrige midler.

Stk. 2. Det langivende pengeinstitut eller real-
kreditinstitut skal fere lebende kontrol med ad-
skillelsen. '

Stk. 3. Det langivende pengeinstitut eller real-
kreditinstitut skal efter en pd forhand fastlagt
plan afregne indkomne betalinger til det udste-
dende institut.

Stk. 4. Finanstilsynet fastsetter nermere reg-
ler for kontrollen og afregning til det udstedende
institut.

§ 16 g. Ved det langivende pengeinstituts eller
realkreditinstituts konkurs tilfalder betalinger
omfattet af § 16 f, jf. § 16 b, stk. 1, som det 1an-
givende pengeinstitut eller realkreditinstitut
modtager og som endnu ikke er afregnet, det ud-
stedende pengeinstitut eller realkreditinstitut
uden om konkursboet.« '
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§120a...

§152...

Geeldende formulering

Lovforslaget
3. Efter § 120 a indseettes:

»§ 120 b. Et langivende pengeinstitut eller re-
alkreditinstitut kan videregive oplysninger om
en lantager til det udstedende pengeinstitut eller
realkreditinstitut, hvis der har-indgéet en laneaf-
tale, hvoraf det fremgar, at 14net kan finansieres
ved et andet pengeinstituts eller realkreditinsti-
tuts udstedelse af seerligt deekkede obligationer
eller seerligt deekkede realkreditobligationer. Ud-
veksling af oplysninger mellem det ldngivende
pengeinstitut eller realkreditinstitut og det pen-
geinstitut eller realkreditinstitut, der udsteder de
serligt dekkede obligationer eller swrligt daek-
kede realkreditobligationer, hvormed lénet fi-
nansieres, kan ske i det omfang, det er nedven-
digt af hensyn til risikostyring og administration
af portefoljen i registeret eller portefoljen i en se-
rie med seriereservefond.«

4, Efter § 152 indsettes for overskriften »Scer/li-
ge regler for realkreditinstitutter om midlernes
anbringelse og likviditet«:

»§ 152-a. Pengeinstitutter, der har faet tilladel-
se til at udstede serligt deekkede obligationer,
skal etablere og opretholde en gruppe af aktiver,
der skal holdes adskilt fra pengeinstituttets gvri-
ge aktiver. Aktivernes samlede veerdi skal til en-
hver tid mindst svare til veerdien af de udstedte
seerligt dekkede obligationer, og pantesikkerhe-
den for det enkelte 1&n skal til enhver tid overhol-
de lanegransen herfor.

Stk. 2. Hvis veerdien af de aktiver, der er neevnt
i stk. 1, ikke leengere mindst svarer til veerdien af
de udstedte serligt deekkede obligationer eller
ikke overholder lanegransen herfor, skal penge-
instituttet straks stille supplerende sikkerhed til
opfyldelse af kravet og give Finanstilsynet med-
delelse herom. Pligten til at stille supplerende
sikkerhed samt udgifterne hertil kan for lan ud-
budt i Danmark ikke palagges de lantagere, hvis
faldende ejendomsveerdier har udlest kravet om
den supplerende sikkerhedsstillelse.
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Geldende formulering

Lovforslaget

Stk. 3. Hvis pengeinstituttet ikke stiller supple-
rende sikkerhed efter stk. 2, mister alle obligati-
oner udstedt i det pageldende register, jf. § 152
d, stk. 1, betegnelsen serligt deekkede obligatio-
ner. Hvis obligationerne efterfolgende pa ny op-
fylder kravene til serligt deekkede obligationer,
kan Finanstilsynet tillade, at obligationerne pa
ny betegnes sarligt deekkede obligationer.

Stk. 4. Sikkerhed stillet i henhold til stk. 2 kan
ikke omstedes efter § 70 eller § 72 i konkurslo-
ven. Omstedelse kan dog ske efter de nzevnte be-
stemmelser, hvis sikkerhedsstillelsen konkret
ikke fremstod som ordineer.

§ 152 b. Pengeinstitutter, der har faet tilladelse
til at udstede serligt deekkede obligationer, kan
optage 14n til brug for at opfylde krav om at stille
supplerende sikkerhed. '

Stk. 2. Det skal fremg4 af laneaftalen, hvilket
register, jf. § 152 d, stk. 1, lénemidlerne optaget
efter stk. 1 skal anvendes som supplerende sik-
kerhed for.

Stk. 3. Lénemidler optaget efter stk. 1 skal pla-
ceres i de aktivtyper, der er neevnt i § 152 c. Ak-
tiverne skal fra det tidspunkt, hvor lanet optages,
placeres pé en serskilt konto, i et sarskilt depot
eller pd anden méde meerkes som hidrerende fra -
det pégeeldende 1&n.

§ 152 c. Folgende aktivtyper kan indgé som
sikkerhed for udstedelse af serligt dekkede ob-
ligationer:

1) Lan sikret ved tinglyst pant i fast ejendom,
jf. §152d.

2) Lan sikret ved pant i skibe registreret i
Dansk Skibsregister, Dansk Internationalt
Skibsregister eller i et andet internationalt
anerkendt skibsregister, der frembyder til-
svarende sikkerhed, jf. § 152 f, samt bygge-
lan til brug for finansiering af ny- eller om-
bygning af skibe, som ydes uden pant i skib.

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillegsbev.lovforslag)
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Geeldende formulering

3)

4)

5)

Lovforslaget

Obligationer eller geldsbreve udstedt af el-
ler garanteret af centralregeringer, central-
banker, offentlige enheder og regionale eller
lokale myndigheder i et land inden for Den
Europaeiske Union eller et land, som Falles-
skabet har indgdet aftale med pa det finan-
sielle omréde.

Obligationer eller geldsbreve udstedt af el-
ler garanteret af centralregeringer, central-
banker, offentlige enheder, regionale eller
lokale myndigheder i et land uden for Den
Europziske Union, som Fellesskabet ikke
har indgéet aftale med pé det finansielle om-
rade, multilaterale udviklingsbanker eller in-
ternationale organisationer, hvis de pagzl-
dende udstederes ikke-efterstillede og usik-
rede geeld vagtes med 0 pct. ved opgerelse
af de risikovaegtede poster, jf. bilag VI i di-
rektivet om adgang til at optage og udeve
virksomhed som kreditinstitut.

Obligationer eller gaeldsbreve udstedt af en-
heder navnt inr. 3 og 4, hvor udsteders ikke-
efterstillede og usikrede gaeld vegtes med
20 pct. ved opgerelse af de risikovagtede
poster, jf. bilag VI i direktivet om adgang til
at optage og udeve virksomhed som kredit-
institut. Det er en betingelse, at den veerdi,
som disse aktiver indgér med, ikke oversti-
ger 20 pct. af den nominelle veerdi af udste-
ders udestdende serligt deekkede obligatio-
ner.
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Geeldende formulering

- Lovforslaget

6) Obligationer eller galdsbreve udstedt af kre-
ditinstitutter, sifremt de pégeeldende kredit-
institutters ikke-efterstillede gaeld og usikre-
de geeld vaegtes med 20 pet. ved opgerelse af
de risikovaegtede poster, jf. bilag VI i direk-
tivet om adgang til at optage og udeve virk-
somhed som kreditinstitut. Obligationer el-
ler geldsbreve udstedt af et kreditinstitut i et
land inden for Den Europaiske Union eller -
et land, som Fellesskabet har indgéet aftale

- med pé det finansielle omréde, der har en op-
rindelig lobetid pa 100 dage eller derunder,
kan indgd, hvis kreditinstituttets ikke-efter-
stillede og usikrede gaeld vaegtes med hgjest
50 pet. ved opgerelse af de risikovaegtede
poster, jf. bilag VI i direktivet om adgang til
at optage og udeve virksomhed som kredit-
institut. Den veerdi, som aktiver neevnti 1. og
2. pkt. indgar med, m4 ikke overstige 15 pct.
af den nominelle veerdi af udsteders udesta-
ende serligt dekkede obligationer. Denne
betingelse geelder ikke tilgodehavender, der
opstér i forbindelse med terminsbetalinger
pé og indfrielser af 1&n sikret ved pant i fast
ejendom.

7) Ovrige ikke-efterstillede tilgodehavender
hos kreditinstitutter som navnt i nr. 6. Det er
en betingelse, at den veerdi, som disse tilgo-
dehavender indgdr med, pé disse kreditinsti-
tutter ikke overstiger 15 pct. af den nominel-
le verdi af udsteders udestiende serligt
dekkede obligationer. Denne betingelse
geelder ikke tilgodehavender, der opstar i
forbindelse med terminsbetalinger pa og
indftielser af 1an sikret ved pant i fast ejen-
dom.

Stk. 2. En szerligt dekket obligation ma ikke
udstedes med sikkerhed i bade fast ejendom og
skibe.

Stk. 3. Finanstilsynet kan tillade, at der anven-
des andre aktiver som sikkerhed for udstedelse
af seerligt deekkede obligationer end dem, der er
nevnt i stk. 1, og kan fastsette andre graenser
for, hvor stor en del af sikkerheden for obligati-
onsudstedelsen de pégaldende aktivtyper ma
udgare, hvis en s&dan tilladelse er i overensstem-
melse med direktivet om adgang til at optage og
udeve virksomhed som kreditinstitut.
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Geeldende formulering

Lovforslaget

Stk. 4. For erhvervsejendomme galder dog, at
lanegrensen pa 60 pct., jf. stk. 2, kan forhajes til
70 pct., hvis der stilles supplerende sikkerhed pé
mindst 10 pct. for den del af 1&net, der overstiger
60 pct. af ejendommens veerdi. For lan til ejen-
domme omfattet af § 5, stk. 2, i lov om realkre-
ditldn og realkreditobligationer m.v. kan lane-
greensen pa 70 pet. kun udnyttes, hvis der stilles
supplerende sikkerhed pa mindst 10 pct. for den
del af lanet, der overstiger 60 pct. af ejendom-
mens veerdi.

Stk. 5. Tilbeher omfattet af § 38 i tinglysnings-
loven kan indgé ved veerdiansattelsen af den fa-
ste ejendom, jf. § 152 e, nr. 2.

Stk. 6. Indretninger indlagt i en erhvervsejen-
dom til brug for dennes drift kan indgé ved var-
diansettelsen. Ved landbrugsejendomme kan
den besatning, der herer til ejendommen, i det
omfang besetningen indgar i den kontinuerlige
produktion, endvidere indga ved vardiansattel-
sen. Ved belaning af landbrugsejendomme kan
veerdien af bes®tning, der indgér i den kontinu-
erlige produktion, maksimalt indgé med 30 pct.
af vaerdien af jord og bygninger.

§ 152 d. For lan sikret ved tinglyst pant i fast
ejendom og ydet pd grundlag af udstedelse af
serligt dekkede obligationer galder de lobeti-
der, afdragsprofiler og lanegraenser, som er fast-
sat i §§ 3-5 i lov om realkreditlén og realkredit-
obligationer m.v., jf. dog stk. 2 og 3.

Stk. 2. For lan sikret ved tinglyst pant i fast
ejendom og ydet pa grundlag af udstedelse af
seerligt deekkede obligationer til ejendomme om-
fattet af § 5, stk. 1, i lov om realkreditldn og re-
alkreditobligationer m.v., gelder §§ 3 og 4 i lov
om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
ikke, hvis lanegraensen ikke overstiger 75 pct.



Bilag til £. t. 1. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love 7093

Geeldende formulering

Lovforslaget

Stk. 3. For 1an sikret ved tinglyst pant i fast
ejendom og ydet pd grundlag af udstedelse af
serligt dekkede obligationer til erhvervsejen-
domme omfattet af § 5, stk. 3, nr. 2 og 3, i lov om
realkreditldn og realkreditobligationer m.v. geel-
der, at 1negransen pa 60 pct. kan forhgjes til 70
pet., hvis der- stilles supplerende sikkerhed pa
mindst 10 pct. for den del af lanet, der overstiger
60 pct. af ejendommens veerdi. For Ién til ejen-
domme omfattet af § 5, stk. 2, i lov om realkre-
ditlén og realkreditobligationer m.v. kan léne-
graensen pa 70 pct. kun udnyttes, hvis der stilles

supplerende sikkerhed p& mindst 10 pct. for den

del af lénet, der overstiger 60 pct. af ejendom-
mens vardi.

Stk. 4. Tilbeher omfattet af § 38 i tinglysnings-
loven kan indgé ved verdiansettelsen af den fa-
ste ejendom.

Stk. 5. Indretninger indlagt i en erhvervsejen-
dom til brug for dennes drift kan indgé ved ver-
dianszttelsen. Ved landbrugsejendomme kan
den besatning, der hgrer til ejendommen, i det
omfang besatningen indgér i.den kontinuerlige
produktion, endvidere indgd ved vardiansettel-
sen. Ved beléning af landbrugsejendomme kan
verdien af besetning, der indgér i den kontinu-
erlige produktion, maksimalt indgé med 30 pct.
af vaerdien af jord og bygninger.

§ 152 e. L4n med pant i fast ejendom ydet pé
grundlag af udstedelse af serligt deckkede obli-
gationerskal sikres ved sarskilt pantebrev ogma
ikke ydes mod sikkerhedsstillelse i form af ejer-
pantebreve og skadeslasbreve, jf. dog stk. 2 og 3. .
Det skal fremgé af pantebrevet, at det kan ligge
til sikkerhed for et 1&n finansieret ved udstedelse
af serligt dekkede obligationer.

Stk. 2. Pantebreve i fast ejendom, der er ting-
lyst for den 1. juli 2007, kan ligge til sikkerhed °
for 1&n finansieret ved udstedelse af saerligt daek-
kede obligationer. '

Stk. 3. Finanstilsynet kan dispensere fra stk. 1
ved 14n, der ydes til fast ejendom, der er belig-
gende uden for Danmark, Feregerne og Gren-
land.
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Geeldende formulering ‘

Lovforslaget

-§ 152 {. For lan sikret ved pant i skibe, kan
pengeinstituttet yde 1&n inden for 70 pct. af den
verdi, som skibet til brug for sikkerhedsstillel-
sen er fastsat til. Lebetiden for de ydede 1&n kan
hgjst udgere 15 ar pa lanets udbetalingstids-
punkt. For byggelén kan lobetiden hgjst udgere
4 ar regnet fra tidspunktet fra forste udbetaling.
Fastsettelse af lobetiden for 1an skal ske under
hensyntagen til skibstypens gennemsnitlige le-
vetid og det konkretes skibs alder og stand m.v.

§ 152 g. I pengeinstitutter skal der fores regi-
stre over aktiver omfattet af §§ 152 a og 152 b
samt over finansielle instrumenter, der opfylder
betingelserne i stk. 2. Et pengeinstitut kan fore et
eller flere registre. Et register ma ikke indeholde -
aktiver, der bade har sikkerhed i fast ejendom og
skibe.

Stk. 2. Finansielle instrumenter ma alene indgé
i et register over aktiver, hvis de anvendes til at
afdeekke risici mellem aktiver i registret pd den
ene side og de udstedte serligt deekkede obliga-
tioner pa den anden side, og hvor det i aftalen om
det finansielle instrument er bestemt, at pengein-
stituttets betalingsstandsning eller konkurs ikke
er misligholdelsesgrund.

Stk. 3. Aktiver, herunder finansielle instru-
menter, i et register tjener til fyldestgerelse af in-
dehaverne af de seerligt dekkede obligationer og
de modparter med hvem de finansielle instru- -
menter er indgdet, samt herefter til fyldestgerel-

_ se af 1an optaget efter § 152 b, stk. 1.

Stk. 4. Pengeinstituttet indberetter til Finanstil-
synet, hvilke aktiver m.v. der indgér i registret.
Finanstilsynet eller den, Finanstilsynet bemyndi-
ger hertil, kontrollerer tilstedevarelsen af disse
aktiver.

§ 152 h. Finanstilsynet faststter nermere
regler om .

1) verdiansettelsen af de udstedte serligt dak-
kede obligationer og den lebende opgerelse
af aktivernes veerdi i forhold til de sarligt
dekkede obligationer,

2) verdiansttelsen af de aktiver, der ligger til

sikkerhed for udstedelse af serligt dekkede
obligationer, jf. § 152 c, stk. 1,
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Geeldende formulering

§ 162, stk. 1, nr. 3
3) Realkreditobligationer samt andre obligatio-
ner udstedt i et land inden for Den Europzi-
ske Union eller et land, som Fallesskabet
har indgdet aftale med pa det finansielle om-
réde, der frembyder tilsvarende sikkerhed.

§ 171. I koncerner, hvor modervirksomheden
er et pengeinstitut eller en pengeinstitutholding-
virksomhed, finder § 124, stk. 1 og 4, og §§ 145-
147, 149, 150, 152 og 182 desuden anvendelse
pé koncernen. Modervirksomheden péser over-
holdelsen af disse bestemmelser. Ved opgerel-
sen af koncernens basiskapital, jf. § 128, fradra-
ges kapital, der er indbetalt af virksomheder i
koncernen, der ikke indgér i den konsoliderede
opgerelse for koncernen.

§ 172. I koncerner, hvor modervirksomheden
er et realkreditinstitut eller en realkreditholding-
virksomhed, finder § 124, stk. 1 og 4, og §§ 145-
147 og 182 desuden anvendelse pé koncernen, jf.
dog stk. 3. Modervirksomheden péser overhol-
delsen af disse bestemmelser. Ved opgerelsen af
koncernens basiskapital, jf. § 128, fradrages ka-
pital, der er indbetalt af virksomheder i koncer-
nen,. der ikke indgér i den konsoliderede opgerel-
se for koncernen.

-Lovforslaget

3) under hvilke betingelser, der kan ydes byg-
gelén til ny- eller ombygning af skibe, jf. §
152 ¢, stk. 1, nr. 2,

4) indretning, registrering og kontrol af tilste-
devarelsen af aktiverne i registrene, jf. §
152 g,

5) pengeinstitutters ydelse af lan finansieret
ved udstedelse af serligt daekkede obligatio-
ner med pant i fast ejendom i tilfeelde, hvor
der ikke foreligger et anmarkningsfrit ting-

“lyst pantebrev samt hvilke alternative sik-
kerhedsstillelser, der kan stilles i sédanne til-
feelde og :

6) begransning af risici i forbindelse med ud-
stedelse af serligt daekkede obligationer,
herunder renterisici, valutarisici og options-
risici.« :

5.1§ 162, stk. 1, nr. 3, indsattes efter »Realkre-
ditobligationer«: », serligt dekkede realkredit-
obligationer, sarligt dekkede obligationer ud-
stedt af pengeinstitutter, realkreditinstitutter el-
ler skibsfinansieringsinstituttet«.

6.18 171, stk. 1,08 § 172, stk. 1, =ndres »§ 124,
stk. 1 og 4,« til: »§ 124, stk. 1 og 4-6,«.
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Geeldende formulering

§ 173. I koncerner, hvor modervirksomheden
er et fondsmeglerselskab eller en fondsmagler-
holdingvirksomhed, finder § 125, stk. 2 og 7, og
§§ 145-147, 156 og 182 desuden anvendelse pa
koncernen. Modervirksomheden péaser overhol-
delsen af disse bestemmelser. Ved opgerelsen af
koncernens basiskapital, jf. § 128, fradrages ka-
pital, der er indbetalt af virksomheder i koncer-
nen, der ikke indgér i den konsoliderede opgerel-
se for koncernen. '

§ 174. 1 koncerner, hvor moedervirksomheden
er en investeringsforvaltningsholdingvirksom-
hed eller et investeringsforvaltningsselskab, fin-
der § 125, stk. 2 0og 7, og §§ 145-147, 156 og 182
desuden anvendelse. pd koncernen. Modervirk-
somheden péser overholdelsen af disse bestem-
melser. Ved opgerelsen af koncernens basiska-
pital, jf. § 128, fradrages kapital, der er indbetalt
af virksomheder i koncernen, der ikke indgéar i
den konsoliderede opgerelse for koncernen.

§ 224, stk. 2

Stk. 2. Har et pengeinstitut, et realkreditinstitut
eller et investeringsforvaltningsselskab en tilla-
delse som verdipapirhandler i medfer af § 9, stk.
1, kan tilladelsen som verdipapirhandler inddra-
ges, hvis betingelserne i stk. 1, nr. 1-4, er op-

fyldt.

- Lovforslaget

7.1§ 173, stk. 1 og § 174, stk. 1, ndres »§ 125,
stk. 2 og 7,« til: »§ 125, stk. 1 og 7-9«,

8. 1§ 224 indseettes efter stk. 2 som nyt stykke:

»Stk. 3. Har et pengeinstitut eller realkreditin-
stitut tilladelse til at udstede seerligt deekkede ob-
ligationer, kan tilladelsen inddrages, hvis

1) pengeinstituttet ger sig skyldig i grove eller
gentagne overtreedelser af §§ 152 a-152 g el-
ler regler fastsat i medfor af § 16 a, stk. 4, el-
ler § 152 h,

2) realkreditinstituttet ger sig skyldig i grove
eller gentagne overtreedelser af §§ 33 a-33 ¢
ilov om realkreditlan og realkreditobligatio-
ner m.v. eller regler fastsat i medfer af § 16
a, stk. 4, i denne lov eller § 33 fi lov om re-
alkreditlan og realkreditobligationer m.v.,
eller

3) udstedelse af serligt dekkede obligationer
ikke er pabegyndt senest 12 méaneder efter,
at Finanstilsynet har meddelt instituttet tilla-
delse.«

Stk. 3 og 4 bliver herefter stk. 4 og 5.
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Geeldende formulering

- § 226.-Nér Finanstilsynet inddrager et penge-
instituts, realkreditinstituts, fondsmaeglersel-
skabs eller investeringsforvaltningsselskabs til-
ladelse i henhold til §§ 223-225, skal virksomhe-

den afvikles, og anden virksomhed mé ikke pa-

begyndes, for afviklingen er afsluttet.

§ 226, stk. 2

Stk. 2. Nar Finanstilsynet inddrager tilladelsen
ihenhold til § 224, stk. 2 og 3, skal den virksom-
hed, som -pengeinstituttet, realkreditinstituttet,
fondsmaglerselskabet eller investeringsforvalt-
ningsselskabet ikke leengere har tilladelse til, af-
vikles. Finanstilsynet kan fastsatte en frist, in-
den for hvilken afviklingen skal vere foretaget.

§247 ...

888

Lovforslaget

9. 1§ 226, stk. 1, ®ndres »§§ 223-225« til: »§
223,§224,stk. 1,2, 4 og 5 og § 225«.

10. 1§ 226, stk. 2, ®ndres »§ 224, stk. 2 og 3« til:
»§ 224, stk. 2 og 4«.

11. Efter § 247 indsettes for overskriften »Seer-
ligeregler for forsikringsselskaber om genopret-
telse og andre foranstaltninger«:

»§ 247 a. Inddrager Finanstilsynet et pengein-
stituts tilladelse efter § 224, stk. 1, nr. 1 eller 2,
indgiver Finanstilsynet efter § 234, stk. 1, eller
pengeinstituttet begering om konkurs eller er-
klzres pengeinstituttet efter begaring af andre
konkurs, treffer Finanstilsynet beslutning om, at
pengeinstituttets tilbagebetaling til indehaverne
af seerligt dekkede obligationer udstedt af pen-
geinstituttet tages under administration. Finans-
tilsynet kan i situationer omfattet af § 224, stk. 3,
nr. 1, ligeledes traeffe beslutning om, at pengein-
stituttets tilbagebetaling til indehaverne af ser-
ligt dekkede obligationer udstedt af pengeinsti-
tuttet tages under administration. Finanstilsynet
udnzvner samtidig en administrator til i felles-
skab med eventuelle medadministratorer at fore-
std administrationen af tilbagebetalingen til in-
dehaverne af serligt deekkede obligationer.

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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Geldende formulering

Lovforslaget

Stk. 2. Nér et pengeinstituts tilbagebetaling til
indehaverne af serligt dekkede obligationer ud-
stedt af pengeinstituttet tages under administrati-

- on, skal Finanstilsynet foranledige, at beslutnin-

gerne om administrationens iverks®ttelse og ad-
ministrators udnaevnelse registreres eller pa an-
den made offentliggeres i Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen. Administrationsboet skal endvi-
dere underrette l&ntagerne om, at fremtidige be-
talinger vedrerende den enkelte lantagers ydel-
ser p lanet kun kan ske til administrationsboet
med frigerende virkning.

Stk. 3. Administrator kan udpege en eller flere
medadministratorer med indsigt i forhold, som
er rélevante for administrationen.

Stk. 4. Honorar til administratorerne og andre
udgifter i forbindelse med administrationen ud-
redes af administrationsboet. Honorarstgrrelsen
fastsattes efter forhandling med Finanstilsynet.

Stk. 5. Administrationsboet er underlagt Fi-
nanstilsynets tilsyn.

§ 247 b. Ved administrationens begyndelse
skal de registrerede aktiver, der er nsevnti § 152
g, stk. 1, straks overlades til administrationsboet.
Administrationsboet ved administrator skal vaere
berettiget til at rdde over disse aktiver. For sé
vidt angar fondsaktiver skal dette registreres i en
vardipapircentral, for sd vidt angdr rettigheder
over fast ejendom skal det tinglyses i tingbogen,
og for s vidt angar skibe skal det registreres i et
skibsregister.

Stk. 2. Erkleeres et pengeinstitut konkurs, over-
lader kurator straks de aktiver, der er naevnt i stk.
1 til administrator.

Stk. 3. Administrator skal lade de registrerede
aktiver vurdere i overensstemmelse med regler
fastsat i medfer af § 152 e, nr. 2.

Stk. 4. Administrationsboet kan ikke afsluttes,
for samtlige de obligationer, som aktiverne i re-
gisteret ligger til sikkerhed for, er indfriet og de
finansielle instrumenter er forfaldet.

Stk. 5. Erklares et pengeinstitut konkurs efter,
at administrationen er begyndt, far konkursen in-
gen virkning for administrationsboet.
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Geeldende formulering

Lovforslaget

Stk. 6. Administrator skal forvalte de aktiver,
der er modtaget fra pengeinstituttet, og kan hos
pengeinstituttet, eventuelt ved fogedens hjzlp,
kreeve alt til administrationen nedvendigt mate-
riale udleveret.

§ 247 c. Erkleres et pengeinstitut konkurs, el-
ler overholder et pengeinstitut ikke forpligtelsen
til at stille supplerende sikkerhed efter § 152 a,
stk. 2, kan dette ikke af indehaverne af de szrligt
dakkede obligationer eller af langivere efter §
152 b, stk. 1, geres geldende som &rsag til forti-
dig indfrielse af betalingsforpligtelser. Det frata-
ger heller ikke lantagerne, hvis 1an er ydet pé
grundlag af de seerligt deekkede obligationer, dis-
ses eventuelle ret til at foretage hel eller delvis
indfrielse af lanet i overensstemmelse med de
indfrielsesvilkar, der gelder for lanet.

§ 247 d. Erkleres et pengeinstitut konkurs, an-

 vendes aktiverne i registeret, herunder finansiel-

le instrumenter, opgjort efter fradrag af udgifter
til administrator, til betaling af krav fra indeha-
verne af de sarligt daekkede obligationer og
modparter pa de finansielle instrumenter, som de
registrerede aktiver og aftaler ligger til grund for.
Herefter dakkes lan, som pengeinstituttet har
optaget til brug for at stille supplerende sikker-
hed, jf. § 152 b, stk. 1. Overskydende midler ind-
gar i konkursmassen, jf. § 32 i konkursloven.

Stk. 2. De enkelte indehavere af serligt dekke-
de obligationer, modparter pé& de finansielle in-
strumenter samt léngivere efter § 152 b, stk. 1,
kan ikke gere krav geeldende mod boet. Derimod
kan administrator p& administrationsboets vegne
anmelde krav over for boet p8, hvad der efter
vurderingen, mangler til at fyldestgere indeha-
verne af de serligt deekkede obligationer, mod-
parter pa de finansielle instrumenter og l&ngive-
re efter § 152 b samt krav pé de renter, der er pa-
lgbet de naevnte fordringer fra konkursdekretets
afsigelse, for at obligationsindehaverne, mod-
parter pd de finansielle instrumenter samt langi-
vere efter § 152 b kan blive fyldestgjort.
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Geeldende formulering

Lovforslaget

Stk. 3. Er midlerne i registeret utilstreekkelige
til fyldestgerelse af indehaverne af de serligt
deekkede obligationer og modparter pé de regi-
strerede finansielle instrumenter samt til deek-
ning af geeld, som pengeinstituttet har optaget til
brug for at stille supplerende sikkerhed, jf. § 152
b, stk. 1, kan administrator ved administrations-
boets afslutning anmelde udsekkede restkrav i
pengeinstituttets konkursmasse som simple
krav.

Stk. 4. Eventuelle overskydende midler i et re-
gister kan ikke overfores til andre registre, men
skal overferes til konkursboet.

Stk. 5. Modregning fra en fordringshaver som
omhandlet i konkurslovens § 42 kan ikke finde
sted til opfyldelse af en fordring, som tilkommer
pengeinstituttet og som vedrerer lin optaget pa
baggrund af serligt deekkede obligationer ud-
stedt af pengeinstituttet.

§ 247 e. Provenu fra 1an, som pengeinstitutter
har optaget til brug for kravet om at stille supple-
rende sikkerhed, jf. § 152 a, stk. 2, der ikke ind-
gar i et register, skal i tilfeelde af pengeinstitut-
tets konkurs tjene til deckning af indehaverne af
de szrligt deekkede obligationer og modparter pa
de finansielle instrumenter i det register, hvortil
l&net er optaget til brug for at stille supplerende
sikkerhed. Eventuelle overskydende midler skal
udbetales til 1&ngiver.

§ 247 f. Indehavere af obligationer, der har mi-
stet betegnelsen serligt dekkede obligationer, jf.
§ 152 a, stk. 3, 1. pkt., og modparter pa de regi-
strerede aftaler om finansielle instrumenter, som
de registrerede aktiver og aftaler ligger til grund
for, bevarer den konkursretlige stilling, som til-
deles indehavere af seerligt deskkede obligationer
og finansielle modparter, jf. § 247 d, stk. 1, 1.
pkt. Tilsvarende geelder l4n, som pengeinstituttet
har optaget til brug for at stille supplerende sik-
kerhed, jf. § 152 b.
© Stk. 2. Eventuelle restkrav anmeldes af admi-
nistrator i pengeinstituttets konkursbo som simp-
le krav.
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Geeldende formulering

§ 253. Traeffer Finanstilsynet beslutning om,
at et livsforsikringsselskabs forsikringsbestand
tages under administration i henhold til § 224,
stk. 1, nr. 1 og 2, og stk. 4, § 226, stk. 3 og 4, §

234, stk. 5, eller § 249, udnaevner Finanstilsynet

samtidig en administrator til i feellesskab med
eventuelle medadministratorer at forestd forsik-
ringsbestandens administration.

§ 373. Overtredelse af bestemmelserne i § 7,
stk. 1-6, § 8, stk. 1 og 3-6, § 9, stk. 1-3 og 5-7, §
10, stk. 1-4, § 11, stk. 1-4, § 24, stk. 1, 2. pkt., §
25, 2. pkt., §§ 27 og 28, § 31, stk. 7-9, § 33, stk.
1, §§ 36 0g 38, § 39, stk. 1, 3 og 4, §§ 40 og 44-
46, § 49, stk. 1 og 2, §§ 52 0g 53, § 61, stk. 1 og
6-8, § 63, stk. 1,2 og 4, § 64, stk. 3, jf. stk. 2, nr.
1 og 2, §§ 65-67, § 74, stk. 1 og 3, §§ 75, 76 og
78, § 92, stk. 1, § 97, stk. 1 0g 2, § 101, stk. 1, 2
og 4, § 102, stk. 2 og 3, §§ 103-106 og 117, §
118, stk. 3, § 119, § 120, stk. 1, 2. pkt., og stk. 2,
§ 124, stk. 1-4, 7 og 8, § 125, stk. 1-3,50g 7, §
126, § 134, nr. 7, § 138, nr. 8, § 145, stk. 1-3 og
stk. 4, 1. pkt., § 146, stk. 1, § 147, stk. 1, § 149,
stk. 1-3, §§ 150-152, § 153, stk. 1, §§ 154 og
170-175, § 182, stk. 1 0og 2, § 194, § 195, stk. 1-
3, §§200-203, § 204, stk. 1, § 217, § 218, stk. 1,
1. og 2. pkt., § 226, stk. 1 0g 2, § 227, § 308, stk.
1,20g7, §§ 309 og 310, § 317, stk. 1 og stk. 3,
1. pkt., § 320, stk. 1, § 321, § 322, stk. 2, §§ 329
og 331, § 334, stk. 1 0g 2, §§ 377,379 og 381 og
§ 404, stk. 1, 2, 4 og 5, straffes med bede eller
feengsel indtil 4 méaneder, medmindre hejere
straf er forskyldt efter den evrige lovgivning.

Lovforslaget

Stk. 3. Reglerne i § 152 a, stk. 1, 1. pkt., §§ 152
b-152 h og §§ 247 a-247 e finder tilsvarende an-
vendelse for obligationer, der har mistet beteg-
nelsen s@rligt dekkede obligationer, jf. § 152 a,
stk. 3, samt finansielle instrumenter knyttet her-
til.« ‘ : '

12.1§ 253, stk. 1, ®endres »§ 224, stk. 1, nr. 1 og
2, og stk. 4« til: »§ 224, stk. 1, nr. 1 og 2 og stk.
5«. i

13.1 § 373, stk. 1, indszttes efter »§ 11, stk. 1-
4,«:»§ 16 a,stk. 2, § 16 b, stk. 2, «.
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Geeldende formulering

§ 373, stk. 2 : v

Stk. 2. Overtradelse af bestemmelserne i § 50,
stk. 1, § 54, stk. 2, § 56, stk. 1 og 2, § 57 a, stk.
1,§70,§71,stk. 1, § 73, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2,
§ 77, § 80, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk. 3, 7 og 8,
§ 108, stk. 1-6, § 121, stk. 1, §§ 122, 123, 158,
159 og 167, § 183, stk. 1, 1. pkt., § 183, stk. 5, §
184, stk. 1, § 185, stk. 1 og 2 og stk. 3, 1. pkt., §§
186 og 187, § 188, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk. 3,
2. pkt., §§ 189-191, § 192, 1. pkt., § 193, 1. pkt.,
§ 198, og § 199, stk. 2 og 5, samt artikel 4 i Ré-
dets forordning om anvendelse af internationale
regnskabsstandarder straffes med bade.

§ 373, stk. 2

Stk. 2. Overtraedelse af bestemmelserne i § 50,
stk. 1, § 54, stk. 2, § 56, stk. 1 0g 2, § 57 a, stk.
1,§70,8 71, stk. 1, § 73, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2,
§ 77, § 80, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk. 3, 7 og 8,
§ 108, stk. 1-6, § 121, stk. 1, §§ 122, 123, 158,
159 og 167, § 183, stk. 1, 1. pkt., § 183, stk. 5, §
184, stk. 1, § 185, stk. 1 og 2 og stk. 3, 1. pkt., §§
186 og 187, § 188, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk. 3,
2. pkt., §§ 189-191, § 192, 1. pkt., § 193, 1. pkt.,
§ 198, og § 199, stk. 2 og 5, samt artikel 4 i R&-
dets forordning om anvendelse af internationale
regnskabsstandarder straffes med bede.

§ 373, stk. 2

Stk. 2. Overtreedelse af bestemmelserne i § 50,
stk. 1, § 54, stk. 2, § 56, stk. 1 og 2, § 57 a, stk.
1,§70, § 71, stk. 1, § 73, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2,
§ 77, § 80, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk. 3, 7 og 8,
§ 108, stk. 1-6, § 121, stk. 1, §§ 122, 123, 158,
159 og 167, § 183, stk. 1, 1. pkt., § 183, stk. 5, §
184, stk. 1, § 185, stk. 1 og 2 og stk. 3, 1. pkt., §§
186 og 187, § 188, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk. 3,
2. pkt., §§ 189-191, § 192, 1. pkt., § 193, 1. pkt,,
§ 198, og § 199, stk. 2 og 5, samt artikel 4 i Ré-
dets forordning om anvendelse af internationale
regnskabsstandarder straffes med bode.

Lovforslaget

14, 1§ 373, stk. 2, indsettes efter »Overtraeedelse
af bestemmelserne i«: »§ 16 ¢, § 16 d, stk. 1, § 16
f, stk. 1-3,«.

15.1§ 373, stk. 2, ®ndres »§§ 122, 123, 158, 159
og 167« til: »§§ 122 og 123, § 152 a, stk. 1, 1.
pkt., § 152 ¢, stk. 2, § 152 ¢, stk. 1, § 152 g, stk.
1, 1. og 3. pkt., stk. 2 og 4, §§ 158, 159 og 167«.

16. 1§ 373, stk. 2, indseettes som 2. pkt.:

»P& samme made straffes overtreedelse af
meddelelsespligten i § 152 a, stk. 2, 1. pkt.«
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Geeldende formulering
Bilag 3, nr. 1

1) Ydelse af1an mod registreret pant i fast ejen-
dom pé grundlag af udstedelse af realkredit-
obligationer eller andre veerdipapirer.

§ 1. Denne lov finder anvendelse pa realkredi-
tobligationer og andre vardipapirer, som udste-
des af realkreditinstitutter, og de realkreditlan,
som ydes pé grundlag heraf. Endvidere finder lo-
ven anvendelse p& udenlandske kreditinstitutters
udstedelse af realkreditobligationer her i landet
og de realkreditlan, som ydes p& grundlag heraf.

§ 2. Realkreditlén ydes mod registreret pant i
fast ejendom efter reglerne i dette kapitel.

Lovforslaget

17. 1 bilag 3 inds=ttes efter nr. 1.som nyt num-
mer:

»2) Ydelse af 1&n uden pant i fast ejendom til of-
fentlige myndigheder eller mod selvskyld-
nerkaution fra en offentlig myndighed.«

Nr. 2 og 3 bliver herefter nr. 3 og 4.

§2
I lov nr. 454 af 10. juni 2003 om realkreditlan
og realkreditobligationer m.v., som @ndret ved §

105 i lov nr. 90 af 31. januar 2007, foretages fol-
gende ®ndringer:

1. Som fodnote til lovens titel indsettes:

»1) Loven indeholder bestemmelser, der gen-
nemforer dele af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006
om adgang til at optage og udeve virksom-
hed som kreditinstitut (omarbejdning), (EU-
Tidende 2006 nr. L 177, s. 1).«

2.1 1, stk. 1, 1. pkt., indsattes efter »Denne lov
finder anvendelse pé realkreditobligationer«: »,
serligt daekkede realkreditobligationer, serligt
dzkkede obligationer«.

3. § 2, stk. 1, affattes saledes:

»Realkreditlan ydes mod registreret pant i fast
ejendom efter reglerne i dette kapitel. Lan uden
pant i fast ejendom kan ydes til offentlige myn-
digheder eller mod selvskyldnerkaution fra en
offentlig myndighed, som er nevnti § 152 c, stk.
1, nr. 3-5, i lov om finansiel virksomhed.«
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Geldende formulering

§ 6. Lan kan vanset § 5 ydes-ud over lanegran-
sen mod garanti fra offentlig myndighed for den
del af l&ngivningen, der ligger ud over lanegren-
sen.

§8, stk. 5

Stk. 5. Til opferelse samt om- og tilbygning
m.v. kan der ydes l4n p& grundlag af ejendom-
mens forventede veerdi (forhdndsldn), séfremt
der stilles sikkerhed for, at lanet vil blive indfriet
eller nedbragt, hvis 1&net ikke efter udlebet af fri-
sten for byggeriets ferdiggorelse kunne vare
ydet med det bevilgede beleb.

§ 8, stk. 6 .
Stk. 6. Finanstilsynet kan fastsette regler om
ydelse af 1&n m.v. efter stk. 1-5.

§ 19. Realkreditobligationer skal veere omsat-
telige massegeeldsbreve eller fondsaktiver og op-
taget til offentlig notering pd en fondsbers.

Lovforslaget
4. § 6 ophxves.

5.1 § 8 indsettes efter stk. 5 som nyt stykke:

»Stk. 6. 1 det omfang et 14n er udstedt pa grund-
lag af sarligt dekkede realkreditobligationer og
serligt dekkede obligationer, kan der ske udbe-
taling af 1anet fer endelig tinglysning jf. stk. 1-5,
hvis der stilles sikkerhed herfor i overensstem-
melse med § 152 ¢ stk. 1, nr. 3-7, i lov om finan-
siel virksomhed. Hvis sikkerheden stilles i form
af en garanti fra et pengeinstitut, vil garantien
veere omfattet af den 15 pct. grense, som folger
af § 152 ¢ stk. 1, nr. 6-7, i lov om finansiel virk-
somhed.«

Stk. 6 bliver herefter stk. 7.

6.1 § 8, stk. 6, der bliver stk. 7, ndres »stk. 1-
5« til: »stk. 1-6«. ' :

7. § 19 affattes séledes:

»§ 19. Realkreditobligationer udstedt for den
1. juli 2007 skal vare omszattelige massegalds-
breve optaget til handel pa regulerede markeder
i lande inden for den Europeziske Union eller
lande, som Fellesskabet har indgéet aftale med
pa det finansielle omréde, eller tilsvarende mar-
keder i andre lande.«
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Geeldende formulering

§ 20. Midler fremkommet ved udstedelse af
realkreditobligationer eller andre verdipapirer
kan alene anvendes til udlan mod pant i fast ejen-
dom, jf. dog stk. 2 og 3.

§ 21. Finanstilsynet fastsztter regler om opgo-
relse af og grenser for:

1) Forskellen mellem de fremtidige betalinger
pé udstedte realkreditobligationer og andre
veerdipapirer pé den ene side og de fremtidi-
ge betalinger pd pantebreve og finansielle
instrumenter p& den anden side,

2) den renterisiko, der folger af den i nr. 1
nzvnte forskel, og

3) forskellen mellem indfrielsesvilkdrene for

udstedte realkreditobligationer og andre-

veerdipapirer pa den ene side og pantebreve
og finansielle instrumenter p& den anden si-
de.

§ 26, stk. 3

Stk. 3. Rea Realkreditinstituttet kan i vedteg-
terne eller lanevilkdrene fastsette, at der skal
overfores midler fra en serie eller gruppe af seri-
er med seriereservefond til realkreditinstituttet i
* evrigt, safremt seriereservefonden er eller bliver
sterre end kraevet.

889

Lovforslaget
8. § 20, stk. 1, affattes saledes:

»Midler fremkommet ved udstedelse af real-
kreditobligationer eller serligt dekkede realkre-
ditobligationer eller andre verdipapirer kan ale-
ne anvendes til udldn mod pant i fast ejendom el-
ler til udlén til offentlig myndighed eller mod
selvskyldnergaranti fra en offentlig myndighed,
jf. dog stk. 2 og 3. Der kan dog stilles suppleren-
de sikkerhed for serligt dekkede realkreditobli-
gationer i overensstemmelse med § 33 d, stk. 1.«

9. § 21 affattes séledes:

»§ 21. Finanstilsynet fastsetter narmere reg-
ler om begransning af risici i forbindelse med
udstedelse af realkreditobligationer, serligt
dekkede realkreditobligationer, swrligt deekke-
de obligationer og andre veerdipapirer, herunder
renterisici, valutarisici og optionsrisici.«

10.1 § 26 indswmttes efter stk. 3 som nyt stykke:

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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Geldende formulering

§21,nr.10g3

1) Forskellen mellem de fremtidige betalinger
pa udstedte realkreditobligationer og andre
vardipapirer pa den ene side og de fremtidi-
ge betalinger pd pantebreve og finansielle
instrumenter pé den anden side,

3) forskellen mellem indfrielsesvilkdrene for
udstedte realkreditobligationer og andre
vardipapirer pa den ene side og pantebreve
og finansielle instrumenter pa den anden si-
de.

Lovforslaget

»Stk. 4. Finansielle instrumenter mé alene
medregnes som aktiver eller passiver i en serie
eller en giuppe af serier med seriereservefond,
hvis de anvendes til at afdeekke risici mellem ak-
tiver vedrerende pa den ene side serien og pa den
anden side de udstedte realkreditobligationer,
serligt dekkede realkreditobligationer og ser-
ligt deekkede obligationer, hvis det i aftalen om
det finansielle instrument er bestemt, at realkre-
ditinstituttets betalingsstandsning eller konkurs
ikke er misligholdelsesgrund.«

Stk. 4 bliver herefter stk. 5.

11§27 stk 1, 1. pkt., §28,§ 29, stk. 1, § 31, 2.
pkt., § 32, stk. 1, 1. pkt., og § 32, stk. 2, 1. og 3.
pki., indsettes efter »realkreditobligationer«: »,
serligt dekkede realkreditobligationer, serligt
dakkede obligationer«.
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Geeldende formulering

§ 27. Erkleres et realkreditinstitut konkurs,
anvendes seriernes midler opgjort efter fradrag
af udgifter til konkursboets behandling og lig-
nende, herunder udgifter til kurator, personale
" m.v., til betaling af krav fra indehavere af real-
kreditobligationer og andre veerdipapirer i den
pégaldende serie eller gruppe af serier med seri-
ereservefonde samt krav pa de fra konkursdekre-
tets afsigelse pélobne renter pa de nevnte for-
dringer. Derefter deekkes de i § 25, stk. 2, navnte
krav. Overskydende midler indgér herefter i
konkursmassen, jf. konkurslovens § 32.

Stk. 2. Erklaeres et realkreditinstitut konkurs,
anvendes midler opgjort efter fradrag af udgifter
til konkursboets behandling og lignende, herun-
der udgifter til kurator, personale m.v., i institut-
tet i gvrigt til betaling af krav fra indehavere af
realkreditobligationer og andre vaerdipapirer, der
ikke er udstedt i serier med seriereservefonde,
samt krav pa de fra konkursdekretets afsigelse
pélebne renter pa de navnte fordringer. Midler,
der anvendes efter 1. pkt., kan dog hgjst udgere
de til realkreditobligationerne og andre vardipa-
pirer svarende pantebreve samt et belgb svaren-
de til 8 pct. af pantebrevenes risikovagtede var-
di. Overskydende midler indgar herefter i kon-
kursmassen, jf. konkurslovens § 32.

§ 28. Afsigelse af konkursdekret over et real-
kreditinstitut kan ikke af indehavere af realkredi-
tobligationer og andre verdipapirer geres gel-
dende som Aarsag til fertidig indfrielse af beta-
lingsforpligtelser og fratager ikke realkreditin-
stituttets lantagere disses ret til at foretage hel el-
ler delvis indfrielse af realkreditlén i overens-
stemmelse med de for l&net serligt galdende
indfrielsesvilkar.

§ 29. Konkursboet kan ikke erlegge en ydelse

_ til opfyldelse af krav fra indehavere af realkredi- .

tobligationer og andre vaerdipapirer pa et tidlige-
re tidspunkt, end realkreditinstituttet var beretti-
get til at frigere sig ved erleeggelse af ydelsen.

Lovforslaget
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Geldende formulering

§ 31. Konkursmassen anvendes til betaling af
krav i overensstemmelse med reglerne i kon-
kurslovens kapitel 10. Krav fra indehavere af re-
alkreditobligationer og andre verdipapirer samt
krav pa de fra konkursdekretets afsigelse palob-
ne renter pd de nzvnte fordringer betales dog i
lige forhold efter de i konkurslovens § 96 nevnte
krav, men for de i konkurslovens § 97 navnte
fordringer.

§ 32. I tilfelde af betalingsstandsning skal re-
alkreditinstituttet i videst muligt omfang fortsat
opfylde sine betalingsforpligtelser i henhold til
krav fra indehavere af realkreditobligationer og
andre verdipapirer ved forfaldstid, medmindre
det beskikkede tilsyn bestemmer andet. Med det
beskikkede tilsyns samtykke kan realkreditinsti-
tuttet optage 1an til de i 1. pkt. nzevnte betalinger
og stille sikkerhed for sddanne lan i aktiver bort-
set fra realkreditpantebreve tilherende den eller
de serier med seriereservefond, for hvilke beta-
ling finder sted.

Stk. 2. 1 tilfeelde af konkurs skal kurator i vi-
dest muligt omfang fortsatte eller genoptage ho-
noreringen af realkreditinstituttets forpligtelser i
form af renter og afdrag over for indehavere af
realkreditobligationer og andre veerdipapirer. I
det omfang der ikke er tilstreekkelige midler, be-
tales renter, for udtreckninger foretages. Kurator
kan optage 14n til betalinger til indehavere af re-
alkreditobligationer og andre verdipapirer og
stille sikkerhed for sddanne 1an i aktiver bortset
fra realkreditpantebreve tilhorende den eller de
serier med seriereservefond, for hvilke betaling
finder sted.

§ 27. Erkleres et realkreditinstitut konkurs,
anvendes seriernes midler opgjort efter fradrag
af udgifter til konkursboets behandling og lig-
nende, herunder udgifter til kurator, personale
m.v., til betaling af krav fra indehavere af real-
kreditobligationer og andre veerdipapirer i den
pageeldende serie eller gruppe af serier med seri-
ereservefonde samt krav pa de fra konkursdekre-
tets afsigelse pélebne renter pa de nzvnte for-
dringer. Derefter deekkes de i § 25, stk. 2, neevnte
krav. Overskydende midler indgér herefter i
konkursmassen, jf. konkurslovens § 32.

Lovforslaget

12.1 § 27, stk. 1, indseettes efter 2. pkt.:

»Herefter dakkes den geld, som realkreditin-
stituttet har optaget til brug for at stille supple-
rende sikkerhed, jf. § 33 e.«
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Geeldende formulering
§ 27, stk. 2

Stk. 2. Erkleeres et realkreditinstitut konkurs,
anvendes midler opgjort efter fradrag af udgifter
til konkursboets behandling og lignende, herun-
der udgifter til kurator, personale m.v., i institut-
tet i ovrigt til betaling af krav fra indehavere af
realkreditobligationer og andre verdipapirer, der
ikke er udstedt i serier med seriereservefonde,
samt krav pa de fra konkursdekretets afsigelse
pélebne renter pa de nevnte fordringer. Midler,
der anvendes efter 1. pkt., kan dog hejst udgere
de til realkreditobligationerne og andre verdipa-
pirer svarende pantebreve samt et belgb svaren-
de til 8 pct. af pantebrevenes risikovaegtede veer-

di. Overskydende midler indgar herefter i kon-

kursmassen, jf. konkurslovens § 32.

§27 ...

Lovforslaget
13. 1 § 27 indsettes som stk. 3:

»Stk. 3. Erkleres et realkreditinstitut konkurs,
sidestilles modparter pd de finansielle instru-
menter indgéet til afdeekning afrisici i en serie af
realkreditobligationer, sarligt deekkede realkre-
ditobligationer eller serligt deekkede obligatio-
ner, jf. § 26, stk. 4, konkursretligt med indeha-
verne af realkreditobligationer, serligt dekkede
realkreditobligationer eller serligt dekkede ob-
ligationer i den pigeldende serie, jf. stk. 1, 1.
pkt., og §§ 31 og 32.«

14. Efter § 27 indsattes:

»§ 27 a. Indehavere af obligationer, der har
mistet betegnelsen serligt dekkede realkredit-
obligationer eller serligt deekkede obligationer,
jf. § 33 d, stk. 2, og modparter pa de finansielle
instrumenter, bevarer den konkursretlige stil-
ling, som tildeles indehavere af serligt dekkede
realkreditobligationer, sarligt dekkede obligati-
oner og finansielle modparter. Tilsvarende geel-
der dekning af geld, som realkreditinstituttet
har optaget til brug for at stille supplerende sik-
kerhed, jf. § 33 e.

Stk. 2. Reglerne i §§ 27 b og 28-33 finder til-
svarende anvendelse for obligationer, der har
mistet betegnelsen serligt dekkede realkredit-
obligationer eller szrligt deekkede obligationer
samt finansielle instrumenter knyttet hertil.
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Geeldende formulering

§ 28. Afsigelse af konkursdekret over et real--

kreditinstitut kan ikke af indehavere af realkredi-
tobligationer og andre vardipapirer gores gal-
dende som arsag til fertidig indfrielse af beta-
lingsforpligtelser og fratager ikke realkreditin-
stituttets léntagere disses ret til at foretage hel el-
ler delvis indfrielse af realkreditlan i overens-

stemmelse med de for lanet serligt geldende

indfrielsesvilkar.

§33...

Lovforslaget

§ 27 b. Provenu fra lan, som realkreditinstitut-
ter har optaget til brug for kravet om at stille sup-
plerende sikkerhed, jf. § 33 d, stk. 1, der ikke
indgér i en serie, skal i tilfalde af realkreditinsti-
tuttets konkurs tjene til deekning af indehaverne
af de serligt deekkede obligationer eller szrligt
dekkede realkreditobligationer og modparter pa
de finansielle instrumenter i den serie, hvortil 1a-
net er optaget til brug for at stille supplerende
sikkerhed. Eventuelle overskydende midler skal
udbetales til 1ang1ver

15.1 § 28 indsattes som szk. 2:

»Stk. 2. Overholder et realkreditinstitut ikke
forpligtelsen i § 33 d, stk. 1, kan dette ikke af in-
dehaverne af serligt deekkede realkreditobligati-
oner eller seerligt dekkede obligationer geres
geldende som arsag til fertidig indfrielse af be-
talingsforpligtelser.«

16. Efter § 33 indsattes:
»Kapitel 4 a

Seerligt deekkede realkreditobligationer og
seerligt deekkede obligationer

§ 33 a. Realkreditinstitutter kan finansiere ud-
14n, jf. § 2, stk. 1, ved udstedelse af seerligt dack-
kede realkreditobligationer, hvis instituttet har
tilladelse efter § 16 a, stk. 1, i lov om finansiel
virksomhed.

Stk. 2. Ydelse af 1an finansieret med sarligt
dekkede realkreditobligationer skal ske i sar-
skilte serier med seriereservefond.
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Geldende formulering

Lovforslaget

Stk. 3. Verdien af de aktiver, der dekker de
udstedte serligt deekkede realkreditobligationer,
skal til enhver tid mindst svare til veerdien af de
udstedte sarligt deekkede realkreditobligationer,
og pantsikkerheden for det enkelte 1&n skal til en-
hver tid overholde lanegraensen herfor.

§ 33 b. Realkreditinstitutter kan finansiere ud-
lan mod sikkerhed i de aktivtyper, der er opreg-
net i § 152 ¢, stk. 1, nr. 1 og 3-7, i lov om finan-
siel virksomhed ved udstedelse af serligt deek-
kede obligationer, hvis instituttet har tilladelse
efter § 16 a, stk. 1, i lov om finansiel virksom-
hed. § 152 ¢, stk. 3, i lov om finansiel virksom-
hed finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Ydelse af lan finansieret med seerligt
dakkede obligationer skal ske i serskilte serier
med seriereservefond.

Stk. 3. Verdien af de aktiver, der deekker de
udstedte serligt deekkede obligationer, skal til
enhver tid mindst svare til vaerdien af de udstedte
serligt dekkede obligationer, og pantsikkerhe-
den for det enkelte 14n skal til enhver tid overhol-
de lanegraensen herfor.

§ 33 c. For l&n finansieret med serligt daekke-
de realkreditobligationer eller serligt dekkede
obligationer galder de lobetider, afdragsprofiler
og lanegranser, der er fastsat i §§ 3-5.

Stk. 2. For 1an finansieret med seerligt deekkede
realkreditobligationer eller seerligt dekkede ob-
ligationer mod sikkerhed i ejendomme omfattet
af § 5, stk. 1, gaelder §§ 3 og 4 ikke, hvis lane-
grensen ikke overstiger 75 pct.

Stk. 3. For 14n finansieret med serligt dekkede
realkreditobligationer eller serligt dakkede ob-
ligationer til erhvervsejendomme omfattet af § 5,
stk. 3, nr. 2 og 3, geelder, at linegrensen pd 60
pct. kan forhgjes til 70 pet., hvis der stilles sup-
plerende sikkerhed p& mindst 10 pct. for den del
af lanet, der overstiger 60 pct. af ejendommens
verdi. For 1&n finansieret med seerligt deekkede
realkreditobligationer eller serligt dekkede ob-
ligationer til ejendomme omfattet af § 5, stk. 2,
kan lanegransen p& 70 pct. kun udnyttes, hvis
der stilles supplerende sikkerhed pa mindst 10
pct. for den del af 1&net, der overstiger 60 pct. af
ejendommens veerdi.
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Geldende formulering

Lovforslaget

Stk. 4. Tilbehor omfattet af § 38 i tinglysnings-
loven kan indgd ved verdiansattelsen af fast
ejendom.

Stk. 5. Indretninger indlagt i en erhvervsejen-
dom til brug for dennes drift, kan indga ved var-
diansattelsen. Ved landbrugsejendomme kan
den til ejendommen herende besatning, i det
omfang besetningen indgér i den kontinuerlige
produktion, endvidere indgé ved vaerdiansettel-
sen. Ved belaning af landbrugsejendomme kan
veerdien af besetning, der indgér i den kontinu-
erlige produktion, maksimalt indgd med 30 pct.
af veerdien af jord og bygninger.

Stk. 6. Lan med pant i fast ejendom ydet pé
grundlag af udstedelse af serligt deekkede real-
kreditobligationer eller serligt dekkede obliga-
tioner skal sikres ved sarskilt pantebrev og ma
ikke ydes mod sikkerhedsstillelse i form af ejer-
pantebreve og skadeslasbreve, jf. dog stk. 7 og 8.
Det skal fremga af pantebrevet, at det kan ligge
til sikkerhed for et 1an finansieret ved udstedelse
af saerligt dekkede realkreditobligationer eller
seerligt deekkede obligationer.

Stk. 7. Pantebreve i fast ejendom, der er ting-
lyst for den 1. juli 2007, kan ligge til sikkerhed
for lan finansieret ved udstedelse af saerligt dak-
kede realkreditobligationer eller serligt dekke-
de obligationer. Uanset 1. pkt. kan ejerpantebre-
ve og skadeslasbreve dog ikke ligge til sikkerhed
for 1&n finansieret ved udstedelse af serligt deek-
kede realkreditobligationer.

Stk. 8. Finanstilsynet kan dispensere fra stk. 6
ved 14n, der ydes til fast ejendom, der er belig-
gende uden for Danmark, Fereerne og Gron-
land.
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Geeldende formulering

Lovforslaget

§ 33 d. Hvis verdien af de aktiver, der er
nevnti § 33 a, stk. 3, og § 33 b, stk. 3, ikke len-
gere mindst svarer til vaerdien af de udstedte sa@r-
ligt deekkede realkreditobligationer eller serligt
dakkede obligationer eller ikke overholder lane-
grenserne herfor, skal realkreditinstituttet straks
stille supplerende sikkerhed til opfyldelse afkra-
vet samt give Finanstilsynet meddelelse herom.
Supplerende sikkerhed skal stilles i form af de
aktivtyper, der er-opregnet i § 152 ¢, stk. 1, nr. 1
og 3-7, i lov om finansiel virksomhed. § 152 c,
stk. 3, i lov om finansiel virksomhed finder til-
svarende anvendelse. Pligten til at stille supple-
rende sikkerhed samt udgifterne hertil kan for
1&n udbudt i Danmark ikke pélegges de lantage-
re, hvis faldende ejendomsvardier har udlest
kravet om den supplerende sikkerhedsstillelse.

Stk. 2. Hvis realkreditinstituttet ikke stiller
supplerende sikkerhed efter stk. 1, 1. pkt., mister
alle obligationer udstedt i den pdgzldende serie
med seriereservefond betegnelsen sarligt deek-
kede realkreditobligationer eller serligt dekke-
de obligationer. Obligationer, der mister beteg-
nelsen serligt dekkede realkreditobligationer
kan betegnes realkreditobligationer, hvis de op-
fylder lovgivningens krav til realkreditobligatio-

ner.

Stk. 3. Hvis obligationerne efterfolgende pa ny
opfylder kravene til serligt deekkede realkredit-
obligationer eller sarligt dekkede obligationer,
kan Finanstilsynet tillade, at obligationerne pa
ny betegnes serligt deekkede realkreditobligatio-
ner eller serligt dekkede obligationer.

Stk. 4. Sikkerhed stillet i henhold til stk. 1, kan
ikke omstedes efter konkurslovens § 70 eller §
72. Omstedelse kan dog ske efter de nazvnte be-
stemmelser, hvis sikkerhedsstillelsen konkret
ikke fremstod som ordiner.

§ 33 e. Realkreditinstituttet, der har fiet tilla-
delse til at udstede serlig dekkede obligationer,
kan optage 14n til brug for at opfylde krav om at
stille supplerende sikkerhed.

Stk. 2. Det skal fremgd af laneaftalen, hvilken
serie med seriereservefond l&nemidlerne optaget
efter stk. 1 kan henfores til.

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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Geldende formulering

§36...

§ 39. Overtradelse af § 2, stk. 1 og stk. 2, 1.
pkt., §§ 3-8, 10 0g 11, § 13, stk. 1, § 14, stk. 2 og
3, § 17, stk. 3 og 4, §§ 18-20, § 22, stk. 1, 2. pkt.,
§ 25, stk. 1, 1. pkt., og § 26, stk. 1 og 2, straffes
med bade eller fangsel indtil 4 méneder, med-
mindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige
lovgivning.

Lovforslaget

Stk. 3. Lanmidler optaget efter stk. 1 skal pla-
ceres i de aktivtyper, der er nevnt i § 152 ¢, stk.
1, nr. 1 og 3-7, i lov om finansiel virksomhed.
Aktiverne skal fra det tidspunkt, hvor lanet opta-
ges, placeres pa en serskilt konto, i et serskilt
depot eller pa anden méde merkes som hidre-
rende fra det pageldende lan. Nér aktiverne an-
vendes som supplerende sikkerhed, skal de ind-
g i den pageeldende serie med seriereservefond.

§ 33 f. Finanstilsynet fastsetter nermere reg-
ler om

1) vardianszttelse af de udstedte serligt daek-
kede realkreditobligationer eller sarligt
dxkkede obligationer og den lebende opge-
relse af aktivernes veerdi i forhold til de se&r-
ligt deekkede realkreditobligationer eller de
serligt dekkede obligationer, og

2) vardiansettelse af de aktiver, der ligger til
sikkerhed for udstedelse af serligt dekkede
realkredit obligationer eller serligt dekkede
obligationer.«

17. Efter § 36 indszttes:

»§ 36 a. Jkonomi- og erhvervsministeren fast-
satter nermere regler om anvendelse af digital
kommunikation, herunder elektronisk signatur,
ved udveksling af information efter denne lov
mellem borgere og virksomheder p& den ene side
og den offentlige forvaltning pa den anden side

~ samt om opbevaring af information.«

18. 1§ 39, stk. 1, &ndres »§ 2, stk. 1 og stk. 2, 1.
pkt.« til »§ 2, stk. 1«.
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Geeldende formulering

§ 39. Overtredelse af § 2, stk. 1 og stk. 2, 1.
pkt., §§ 3-8, 10 og 11, § 13, stk. 1, § 14, stk. 2 og
3,§17,stk. 3 0g 4, §§ 18-20, § 22, stk. 1, 2. pkt.,
§ 25, stk. 1, 1. pkt., og § 26, stk. 1 og 2, straffes
med bede eller fiengsel indtil 4 méaneder, med-
mindre hejere straf er forskyldt efter den gvrige
lovgivning. :

§ 2. Det godkendte finansieringsinstitut kan
udstede ustemplede kasseobligationer lydende
pa navn eller iheendehaver. Transporter pa de af
instituttet udstedte obligationer er ligeledes
stempelfrie.

§2...

Lovforslaget
19.1 § 39 indswttes efter stk. 1 som nyt stykke:

»Stk. 2. Overtredelse af § 2, stk. 2, 1. pkt., §
26, stk. 4, § 33 a, stk. 2, § 33 b, stk. 2, 0g § 33 ¢,
stk. 6, straffes med bpde. P4 samme méade straf-
fes overtraedelse af meddelelsespligten i § 33 d,
stk. 1, 1. pkt.«

Stk. 2-4 bliver herefter stk. 3-5.

§3
Ilov om et skibsfinansieringsinstitut, jf. lovbe-

kendtgerelse nr. 745 af 19. juli 2005, foretages
felgende andringer:

1. Som fodnote til lovens titel indseettes:

»1) Loven indeholder bestemmelser, der gen-
nemferer dele af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006
om adgang til at optage og udeve virksom- -
hed som kreditinstitut (omarbejdning), (EU-
Tidende 2006 nr. L 177, s. 1).«

2.1§ 2 ophaeves.

3. Efter § 2 indsattes;

»§ 2 a. Instituttet kan udstede skibskreditobli-
gationer.

§ 2 b. Instituttet kan udstede andre obligatio-
ner end skibskreditobligationer og serligt deek-
kede obligationer.
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Geeldende formulering

Lovforslaget

§ 2 ¢. Gkonomi- og ethvervsministeren kan til-
lade instituttet at udstede serligt dekkede obli-
gationer.

Stk. 2. Har instituttet tilladelse til at udstede
serligt dekkede obligationer, kan tilladelsen
inddrages, hvis .

1) instituttet geor sig skyldig i grove eller gen-
tagne overtreedelser af §§ 2d, 2 i og 2 j eller
regler vedrerende serligt dekkede obligati-
oner fastsat i medfer af § 5, eller

2) udstedelse af seerligt daekkede obligationer
ikke er pabegyndt senest 12 méaneder efter,
at instituttet er meddelt tilladelse efter stk. 1.

§ 2 d. Instituttet kan finansiere udldn mod sik-
kerhed i de aktivtyper, der er opregneti §.152 ¢,
stk. 1, nr. 2-7, i lov om finansiel virksomhed ved
udstedelse af seerligt dekkede obligationer. §
152 ¢, stk. 12, i lov om finansiel virksomhed fin-
der tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Vardien af de aktiver, der deekker de
udstedte sarligt dekkede obligationer, skal til
enhver tid mindst svare til veerdien af de udstedte
serligt dekkede obligationer, og pantsikkerhe-
den for det enkelte 18n skal til enhver tid overhol-
de lanegraensen herfor.

§ 2 e. Udstedelse af skibskreditobligationer
kan ske i s®rskilte kapitalcentre. Udstedelse af
serligt dekkede obligationer skal ske i serskilte
kapitalcentre. Udstedelse af skibskreditobligati-
oner og serligt deekkede obligationer mé ikke
ske i samme kapitalcenter.

Stk. 2. Indehaverne af obligationerne kan alene
rette deres krav mod det pageeldende kapitalcen-
ter, jf. dog § 3 ¢, stk. 5.

§ 2 £. For 1&net haefter lantager personligt over
for kapitalcentret henholdsvis instituttet i gvrigt.
Endvidere kan kapitalcentret henholdsvis insti-
tuttet i ovrigt soge sig fyldestgjort for lanet i det
pantsatte.

Stk. 2. For de forpligtelser instituttet i ovrigt
har pétaget sig, hafter kapitalcentrene og lanta-
gerne ikke.
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Gceldende‘ SJormulering

Lovforslaget

§ 2 g. Et kapitalcenters indteegter bestér af ren-
te og lignende indtaegter af pantebreve, gebyrer,
indteegter vedrerende finansielle instrumenter og
lignende indtaegter samt afkast af kapitalcentrets
aktiver og ikkebalanceforte poster.

Stk. 2. Et kapitalcenters udgifter bestar af rente
og lignende udgifter af udstedte obligationer, ud-
gifter til administration m.v., udgifter vedreren-
de finansielle instrumenter, udgifter forbundet
med optagelse og forrentning af hybrid kerneka-
pital og ansvarlig lanekapital, tab og henszttel-
ser til sandsynliggjorte tab pé kapitalcentrets ak-
tiver og ikkebalanceforte poster samt andelen af
instituttets skat.

§ 2 h. Kapitalcentrets midler skal holdes ad-
skilt fra gvrige midler i instituttet.

Stk. 2. Der skal overfores midler til et kapital-
center fra instituttet i gvrigt, hvis det er nedven-
digt for at opfylde solvenskravet til kapitalcen-
tret, medmindre en sddan overforsel medforer, at
instituttet i ovrigt ikke leengere vil kunne opfylde
solvenskravet.

Stk. 3. Instituttet kan overfore midler fra et ka-
pitalcenter til instituttet i evrigt, hvis kapitalcen-
teret er eller bliver starre end kravet.

Stk. 4. Finansielle instrumenter m4 alene med-
regnes som aktiver eller passiver i et kapitalcen-
ter, hvis de anvendes til at afdeekke risici mellem
aktiver vedrerende kapitalcentret pa den ene side
og de udstedte skibskreditobligationer eller seer-
ligt deekkede obligationer pa den anden side, og
hvor det i aftalen om det finansielle instrument er
bestemt, at instituttets betalingsstandsning eller
konkurs ikke er misligholdelsesgrund.

§ 2 i. Hvis veerdien af de aktiver, der er neevnt
i§2d, stk. 2, ikke lengere mindst svarer til veer-
dien af de udstedte searligt deekkede obligationer
eller ikke overholder l&negransen herfor, skal
instituttet straks stille supplerende sikkerhed til
opfyldelse af kravet og give Finanstilsynet med-
delelse herom. Supplerende sikkerhed skal stil-
les i form af de aktivtyper, der er opregneti § 152
¢, stk. 1, nr. 2-7, i lov om finansiel virksomhed.
§ 152 ¢, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed fin-
der tilsvarende anvendelse. )



7118

Bilag til f. t.-1. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love

Geeldende formulering

§ 3a. Erkleres instituttet konkurs, anvendes
midler opgjort efter fradrag af udgifter til kon-
kursboets behandling og lignende, herunder ud-
gifter til kurator, personale m.v., til betaling af
krav fra indehavere af kasseobligationer og krav
fra fordringshavere i henhold til aftaler om fi-
nansielle instrumenter indgaet af instituttet til af-
dekning af rente- og valutaforskelle mellem ud-
1an og kasseobligationer samt krav pé de fra kon-
kursdekretets afsigelse palebne renter pa de
naevnte fordringer. Midler, der anvendes efter 1.
pkt., kan dog hgjst udgere de til kasseobligatio-
nerne svarende aktiver, herunder de instituttet
tilhgrende pantebreve, indskud, verdipapirer og
fordringer vedrerende de til kasseobligationerne

svarende finansielle instrumenter. Overskyden-.

de midler indgér herefter i konkursmassen, jf.
konkurslovens § 32.

" Lovforslaget

Stk. 2. Hvis instituttet ikke stiller supplerende
sikkerhed efter stk. 1, 1. pkt., mister alle obliga-
tioner udstedt i det pageldende kapitalcenter be-
tegnelsen saerligt deekkede obligationer.

Stk. 3. Hvis obligationerne efterfolgende pa ny
opfylder kravene til saerligt dekkede obligatio-
ner, kan Finanstilsynet tillade, at obligationerne
pé ny betegnes serligt dekkede obligationer.

Stk. 4. Sikkerhed stillet i henhold til stk. 1 kan
ikke omstedes efter § 70 eller § 72 i konkurslo-
ven. Omstedelse kan dog ske efter de nevnte be-
stemmelser, hvis sikkerhedsstillelsen konkret
ikke fremstod som ordinzer.

§ 2 j. Instituttet kan optage 1an til brug for at
opfylde krav om at stille supplerende sikkerhed,
jf. §21, stk. 1.

Stk. 2. Det skal fremga af laneaftalen, hvilket
kapitalcenter 1&nemidlerne optaget efter stk. 1
kan henfores til.

Stk. 3. Lanemidler optaget efter stk. 1 skal pla-
ceres i de aktivtyper, der er nevant i § 152 ¢, stk.
1, nr. 2-7, i lov om finansiel virksomhed. Akti-
verne skal fra det tidspunkt, hvor lanet optages,
placeres pé en serskilt konto, i et serskilt depot
eller pa anden made merkes som hidrerende fra
det pageeldende lan. Nar aktiverne anvendes som
supplerende sikkerhed, skal de indga i det pageel-
dende kapitalcenter.«

4. § 3a ophaeves og i stedet indsattes:
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Geldende formulering

Stk. 2. Konkursboet kan ikke erlegge en ydel-
se til opfyldelse af krav fra indehavere af kasse-
obligationer pa et tidligere tidspunkt, end insti-
tuttet var berettiget til at frigere sig ved erleggel-
se af ydelsen.

Stk. 3. Konkursboet kan ikke opsige l&éneafta-
ler sikret ved pant i skibe i videre omfang, end
det tilkom instituttet.

Stk. 4. Konkursboet kan ikke @ndre bidrag og
lign.

Stk. 5. Modregning fra en fordringshaver som
omhandlet i konkurslovens § 42 kan ikke finde
sted til opfyldelse af en fordring, som tilkommer
instituttet.

Stk. 6. Konkursmassen anvendes til betaling af
krav i overensstemmelse med reglerne i kon-
kurslovens kapitel 10. Krav fra indehavere af
kasseobligationer og krav fra fordringshavere i
henhold til aftaler om finansielle instrumenter
indgaet af instituttet til afdekning af rente- og
valutaforskelle mellem udlén og kasseobligatio-
ner samt krav pa de fra konkursdekretets afsigel-
se palebne renter pa de naevnte fordringer betales
dog i lige forhold efter de i konkurslovens § 96
nevnte krav, men for de i konkurslovens § 97
navnte fordringer. :

Stk. 7. 1tilfzelde af betalingsstandsning skal in-
stituttet i videst muligt omfang fortsat opfylde
sine betalingsforpligtelser i henhold til krav fra
indehavere af kasseobligationer og krav fra for-
dringshavere i henhold til aftaler om finansielle
instrumenter indgdet af instituttet til afdeekning
afrente- og valutaforskelle mellem udlén og kas-
seobligationer ved forfaldstid, medmindre det
beskikkede tilsyn bestemmer andet. Med det be-
skikkede tilsyns samtykke kan instituttet optage
1an til de i 1. pkt. naevnte betalinger og stille sik-
kerhed for sddanne lan i aktiver bortset fra for-
dringer sikret ved pant i skibe.

Lovforslaget
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Geeldende formulering

Stk. 8. 1 tilfeelde af konkurs skal kurator i vi-
dest muligt omfang fortsztte eller genoptage ho-
noreringen af instituttets forpligtelser i form af
renter og afdrag over for indehavere af kasseob-
ligationer og krav fra fordringshavere i henhold
til aftaler om finansielle instrumenter indgéet af
instituttet til afdeekning af rente- og valutafor-
skelle mellem udlén og kasseobligationer. I det
omfang der ikke er tilstraeekkelige midler, betales
renter, for udtreekninger eller anden betaling af
afdrag foretages. Kurator kan optage 14n til beta-
linger til indehavere af kasseobligationer og krav
fra fordringshavere i henhold til aftaler om fi--
nansielle instrumenter indgéet af instituttet til af-
dekning af rente- og valutaforskelle mellem ud-
18n og kasseobligationer og stille sikkerhed for
sadanne 1an i aktiver bortset fra fordringer sikret
ved pant i skibe.

Lovforslaget

»§ 3 a. Erklaeres instituttet konkurs, anvendes
kapitalcentrenes midler opgjort efter fradrag af
udgifter til konkursboets behandling og lignen-
de, herunder udgifter til kurator, personale m.v.,
til betaling af krav fra indehavere af skibskredit-
obligationer og serligt dakkede obligationer i
det pagaeldende kapitalcenter, og krav pa de ren-
ter, der er palebet fra konkursdekretets afsigelse,
pé de nzvnte fordringer. Derefter daekkes for-
dringshavere i medfer af § 2 j, stk. 1. Oversky-
dende midler indgér herefter i konkursmassen,
jf. konkurslovens § 32.

Stk. 2. Erkleres instituttet konkurs, anvendes
midlerne opgjort efter fradrag af udgifter til kon-
kursboets behandling og lignende, herunder ud-
gifter til kurator, personale m.v., i instituttet i ov-
rigt til betaling afkrav fra indehavere af kasseob-
ligationer og skibskreditobligationer, der ikke er
udstedt gennem et kapitalcenter, og krav pa de
renter, der er palebet fra konkursdekretets afsi-
gelse, pd de navnte fordringer. Midler, der an-
vendes efter 1. pkt., kan dog hejst udgere de til
kasseobligationerne eller skibskreditobligatio-
nerne svarende aktiver, herunder de instituttet
titherende pantebreve, indskud, vaerdipapirer og
et belob svarende til 8 pet. af den risikovagtede
veerdi af de aktiver, der svarer til de kasseobliga-
tioner og skibskreditobligationer, som instituttet
maétte have udstedt uden for kapitalcentre. Over-
skydende midler indgar herefter i konkursmas-
sen, jf. konkurslovens § 32.
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Geldende formulering

Lovforslaget

Stk. 3. Erkleeres instituttet konkurs, sidestilles
modparter pa de finansielle instrumenter indgéet
til afdaekning af risici i et kapitalcenter, jf. § 2 h,
stk. 4, konkursretligt med indehaverne af obliga-
tionerne i det pageldende kapitalcenter, jf. stk.
1, 1. pkt., og § 3 c, stk. 5-7. Modparter p4 finan-
sielle instrumenter indgaet til afdekning af risici
mellem udldn og kasseobligationer eller skibs-
kreditobligationer, der ikke er udstedt gennem et
kapitalcenter, sidestilles konkursretligt med in-
dehaverne af kasseobligationerne eller skibskre-
ditobligationerne, hvis det i aftalen om det finan-
sielle instrument er bestemt, at instituttets beta-
lingsstandsning eller konkurs ikke er-mislighol-
delsesgrund, jf. stk. 2, og § 3 ¢, stk. 5-7.

§ 3 b. Indehavere af kasseobligationer, skibs-
kreditobligationer eller swrligt deekkede obliga-
tioner kan ikke gere afsigelse af konkursdekret
over instituttet gzldende som &rsag til fortidig
indfrielse af betalingsforpligtelser. Afsigelse af
konkursdekret over instituttet fratager ikke insti-
tuttets lantageres ret til at foretage hel eller delvis
indfrielse af 1an i overensstemmelse med de ind-
frielsesvilkar, der-geelder for lanet.

Stk. 2. Overholder instituttet ikke forpligtelsen
i§ 21, stk. 1, kan dette ikke af indehaverne af
serligt dekkede obligationer geres geldende
som &rsag til fertidig indfrielse af betalingsfor-
pligtelser.

§ 3 c. Konkursboet kan ikke erlagge en ydelse
til opfyldelse af krav fra indehavere af kasseob-
ligationer, skibskreditobligationer eller sarligt
dzkkede obligationer pé et tidligere tidspunkt,
end instituttet var berettiget til at frigere sig ved
erleggelse af ydelsen.

Stk. 2. Konkursboet kan ikke opsige ldneafta-
ler sikret ved pant i skibe i videre omfang, end
det tilkom instituttet.

Stk. 3. Konkursboet kan ikke endre bidrag og
lignende.

Stk. 4. Modregning fra en fordringshaver som
ombhandlet i konkurslovens § 42 kan ikke finde
sted til opfyldelse af en fordring, som tilkommer
instituttet.

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillmgsbev.lovforslag)
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Geeldende formulering

Lovforslaget

Stk. 5. Konkursmassen anvendes til betaling af
krav i overensstemmelse med reglerne i kon-
kurslovens kapitel 10. Restkrav fra indehavere af
kasseobligationer, skibskreditobligationer og
serligt deekkede obligationer samt krav pa de
renter, der er pélebet fra konkursdekretets afsi-
gelse, pa de nevnte fordringer betales dog i lige
forhold efter de krav, der er nevnt i konkurslo-
vens § 96, men for de fordringer, der er naevnt i
konkurslovens § 97.

Stk. 6. Ved betalingsstandsning skal instituttet
i videst muligt omfang fortsat opfylde sine beta-
lingsforpligtelser i henhold til krav fra indehave-
re af kasseobligationer, skibskreditobligationer
og sirligt deekkede obligationer og krav fra for-
dringshavere i henhold til aftaler om finansielle

_ instrumenter indgdet af instituttet til at afdekke

risici mellem aktiver og udstedte obligationer
ved forfaldstid, medmindre det beskikkede til-
syn bestemmer andet. Med det beskikkede til-
syns samtykke kan instituttet optage lin tildei 1.
pkt. na&vnte betalinger og stille sikkerhed for sé-
danne 18n i aktiver bortset fra fordringer sikret
ved pant i skibe.

Stk. 7. Ved konkurs skal kurator i videst muligt
omfang fortszite eller genoptage honoreringen
af instituttets forpligtelser i form af renter og af-
drag over for indehavere af kasseobligationer,
skibskreditobligationer og serligt dekkede obli-
gationer og krav fra fordringshavere i henhold til
aftaler om finansielle instrumenter indgéet af in-
stituttet til at afdeekke risici mellem aktiver og
udstedte obligationer. I det omfang der ikke er
tilstrekkelige midler, betales renter, for udtraek-
ninger eller anden betaling af afdrag foretages.
Kurator kan optage 1n til betalinger til indeha-
vere af kasseobligationer, skibskreditobligatio-
ner og serligt deekkede obligationer og krav fra
fordringshavere i henhold til aftaler om finan-
sielle instrumenter indgéet af instituttet til at af-
daekke risici mellem aktiver og udstedte obliga-
tioner og stille sikkerhed for sddanne lan i akti-
ver bortset fra fordringer sikret ved pant i skibe.

Stk. 8. Der kan ikke ske overforsel af midler
fra et kapitalcenter til et andet eller til instituttet
i ovrigt efter anmeldelse af betalingsstandsning
eller afsigelse af konkursdekret.



Bilag til f. t. 1. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love

7123

Geeldende formulering

§ 5, stk. 2

Stk. 2. @konomi- og erhvervsministeren kan
fastsette nermere regler for, hvilke bestemmel-

ser i lov om finansiel virksomhed der med de

forngdne tilpasninger skal finde anvendelse pa
instituttet.

§ 5, stk. 2

Stk. 2. @konomi- og erhvervsministeren kan
fastsatte neermere regler for, hvilke bestemmel-
ser i lov om finansiel virksomhed der med de
forngdne tilpasninger skal finde anvendelse pa
instituttet.

Lovforslaget

§ 3 d. Indehavere af obligationer, der har mi-
stet betegnelsen »serligt daekkede obligationer,
jf. § 21, stk. 2, og modparter pa de finansielle in-
strumenter, bevarer. den konkursretlige stilling,
som tildeles indehavere af serligt dekkede obli-
gationer og finansielle modparter, jf. § 3 a. Til-
svarende geelder dekning af geeld, som instituttet
har optaget til brug for at stille supplerende sik-
kerhed, jf. § 2 j.

Stk. 2. Reglerne i §§ 3 b, 3 ¢ og 3 e finder til-
svarende anvendelse for obligationer, der har
mistet betegnelsen »serligt dekkede obligatio-
ner« samt finansielle instrumenter knyttet hertil.

§ 3 e. Provenu fra l4n, som instituttet har opta-
get til brug for kravet om at stille supplerende
sikkerhed, jf. § 2 j, stk. 1, der ikke indgar i et ka-
pitalcenter, skal i tilfeelde af instituttets konkurs
tjene til dekning af indehaverne af de serligt
dakkede obligationer og modparter pa de finan-
sielle instrumenter i det kapitalcenter, hvortil 13-
net er optaget til brug for at stille supplerende
sikkerhed. Eventuelle overskydende midler skal
udbetales til langiver.«

5. § 5, stk. 2, affattes séledes:

»Stk. 2. Ykonomi- og erhvervsministeren kan
fastsatte neermere regler for, hvilke bestemmel-
ser i lov om finansiel virksomhed og lov om re-
alkreditlén og realkreditobligationer m.v., samt
regler fastsat i medfer af disse love, der med de
fornedne tilpasninger skal finde anvendelse pa
instituttet.«

6.1¢ 5 indsaxttes som stk. 3 og 4:
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Geeldende formulering

§ 14. Overtredelse af bestemmelserne i § 1,
stk. 2, og § 3, 2. pkt., straffes med bede, med-
mindre hojere straf er forskyldt efter straffelo-
ven.

§ 14, stk. 2

Stk. 2. 1 forskrifter, der fastsattes i medfer af
loven, kan der fastsattes straf af bade for over-
treedelse af bestemmelser 1 forskriften.

Lovforslaget

»Stk. 3. @konomi- og erhvervsministeren fast-
setter neermere regler om anvendelse af digital
kommunikation, herunder elektronisk signatur,
ved udveksling af information efter denne lov
mellem borgere og virksomheder pa den ene side
og den offentlige forvaltning pa den anden side
samt om opbevaring af information.

Stk. 4. Finanstilsynet fastsetter naermere reg-
ler om

1) p& hvilke betingelser obligationer kan opna
og bevare betegnelsen sarligt dekkede obli-
gationer,

2) lebetider og lanegrenser for lan finansieret
ved udstedelse af serligt dekkede obligatio-
ner,

3) veardiansettelse af de aktiver, der ligger til
sikkerhed for udstedelse af serligt deekkede
obligationer, .

4) veardianszttelse af de udstedte serligt dek-
kede obligationer og den lgbende opgerelse
af aktivernes veerdi i forhold til de serligt
dekkede obligationer, og

5) begraensning afrisici i forbindelse med obli-
gationsudstedelse, herunder renterisici, va-
lutarisici og optionsrisici.«

7. § 14, stk. 1, affattes séledes:

»Overtreedelse af § 1,stk. 2,§2d,stk. 1,§ 2 e,
stk. 1, 2. og 3. pkt., § 2 h, stk. 1,2 og 4, og § 3,
2. pkt., straffes med bede, medmindre hgajere
straf er forskyldt efter anden lovgivning. P4 sam-
me made straffes overtreedelse af meddelelses-
pligten i § 2 i, stk. 1, 1. pkt.«

8. 1 § 14, stk. 2, indsattes efter »straf af bade«:
»eller feengsel indtil 4 méneder, medmindre he-
jere straf er forskyldt efter anden lovgivning,«.
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§ 93. En investeringsforening eller en afdeling
ma i verdipapirer og pengemarkedsinstrumenter
udstedt af samme emittent eller emittenter i sam-
me koncern hgjst investere

1) 5 pct. af foreningens eller afdelingens for-
mue, dog kan denne grense forhgjes til 10
pet. af foreningens eller afdelingens formue,
sdfremt den samlede verdi af investeringer,
der overstiger 5 pct., ikke overstiger 40 pct.
af foreningens eller afdelingens formue,

2) 25 pet. af foreningens eller afdelingens for-
mue i obligationer udstedt af KommuneKre-
dit, danske realkreditinstitutter og lignende
kreditinstitutter godkendt af et land, der er
medlem af Den Europziske Union, eller et
land, som Fellesskabet har indgéet aftale
med pé det finansielle omrade, nar institut-
terne er optaget pa en af Kommissionen ud-
arbejdet liste. Hvis en forening eller en afde-
ling investerer mere end 5 pct. af sin formue
i sddanne obligationer udstedt af samme
emittent eller emittenter i samme koncern,
ma den samlede verdi af sddanne investerin-
ger ikke overstige 80 pct. af foreningens el-
ler afdelingens formue, eller

Lovforsiaget

§4

I lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v., jf. lovbekendtgerelse nr. 55 af 31.
januar 2006, som endret ved § 13 i lovnr. 108 af
7. februar 2007 og § 6 i lov nr. 181 af 28. februar

2007, foretages folgende @ndringer:

1. § 93, stk. 1, affattes séledes:

»§ 93. En investeringsforening eller en afde-
ling mé hejst investere sin formue i veerdipapirer
og pengemarkedsinstrumenter udstedt af samme
emittent eller emittenter i samme koncern inden
for folgende grenser:

1) 5 pct. af foreningens eller afdelingens for-
mue. Dog kan denne graense forhgjes til 10
pct. af foreningens eller afdelingens formue,
hvis den samlede vardi af investeringer, der
overstiger 5 pct., ikke overstiger 40 pct. af
foreningens eller afdelingens formue.

2) 25 pct. af foreningens eller afdelingens for-
mue i obligationer udstedt af KommuneKre-
dit, danske realkreditinstitutter og lignende
kreditinstitutter godkendt af et land, der er
medlem af Den Europaiske Union, eller et
land, som Fellesskabet har indgdet aftale
med pé det finansielle omrade, ndr institut-
terne er optaget pa en af Kommissionen ud-
arbejdet liste. Hvis en forening eller en afde-
ling investerer mere end 5 pct. af sin formue
i sddanne obligationer udstedt af samme
emittent eller emittenter i samme koncern,
mé den samlede verdi af sddanne investerin-
ger ikke overstige 80 pct. af foreningens el-
ler afdelingens formue. -
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Geeldende formulering

3) 35 pct. af foreningens eller afdelingens for-
mue i verdipapirer eller pengemarkedsin-
strumenter udstedt eller garanteret af

a) den danske stat eller et andet zone A-land,

b)lande, som Feellesskabet har indgaet aftale
med pé det finansielle omrade, eller

¢) en international institution af offentlig ka-
rakter, som et eller flere medlemslande
deltager i, séfremt veerdipapirerne er god-
kendt af Finanstilsynet.

§ 94. Placeringsgrensen i § 93, stk. 1, nr. 3,
kan fraviges, sdfremt beholdningen bestar af
verdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter
som nevnt i § 93, stk. 1, nr. 3, litra a-c, fra
mindst 6 forskellige emissioner og verdipapirer-
ne eller pengemarkedsinstrumenterne fra én og
samme emission ikke overstiger 30 pct. af inve-
steringsforeningens eller afdelingens formue.

Lovforslaget

3) 25 pct. af foreningens eller afdelingens for-
mue i serligt dekkede realkreditobligatio-
ner og serligt deekkede obligationer udstedt
af danske pengeinstitutter, realkreditinstitut-
ter eller skibsfinansieringsinstituttet, eller i

_tilsvarende seerligt dekkede obligationer ud-
stedt af lignende kreditinstitutter godkendt
af et land inden for Den Europziske Union
eller af et land, som Faellesskabet har indgéet
aftale med pa det finansielle omrade. Hvis
en forening eller en afdeling investerer mere
end 5 pct. af sin formue i sddanne obligatio-
ner udstedt af samme emittent eller emitten-

- ter 1 samme koncern, ma den samlede veerdi
af sddanne investeringer ikke overstige 80
pct. af foreningens eller afdelingens formue.

4) 35 pct. af foreningens eller afdelingens for-
mue i verdipapirer eller pengemarkedsin-
strumenter udstedt eller garanteret af

a) den danske stat _eller et andet zone A-land,

b) 1ande, som Fellesskabet har indgéet aftale
med pa det finansielle omrade, eller

¢) en international institution af offentlig ka-
rakter, som et eller flere medlemslande
deltager i, safremt vardipapirerne er god-
kendt af Finanstilsynet.

2. 1§ 94, stk. 1, eendres »§ 93, stk. 1, nr. 3,« to
steder til: »§ 93, stk. 1, nr. 4,«
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Geeldende formulering
§ 106, stk. 3

Stk. 3. En placeringsforening eller afdeling ma

-dog hajst anbringe 30 pct. af sin formue i veerdi-

papirer udstedt af en enkelt emittent omfattet af
stk. 2, nr. 4, ’

§ 107, stk. 3

Stk. 3. Den i stk. 2 naevnte greense gaelder ikke
for pengemarkedsinstrumenter udstedt af de i §
93, stk. 1, nr. 3, naevnte emittenter.

§26 b, stk. 1, nr. 3
3) Realkreditobligationer samt andre obligatio-
ner udstedt i et land inden for Den Europei-
ske Union eller et land, som Feallesskabet
har indgéet aftale med pa det finansielle om-
rade, der frembyder tilsvarende sikkerhed.

Lovforslaget
3. 1§ 106 indsattes som stk. 4:

»Stk. 4. En placeringsforening eller en afde-
ling ma investere sine midler i serligt deekkede
realkreditobligationer og serligt dekkede obli-
gationer udstedt af danske pengeinstitutter, real-
kreditinstitutter eller skibsfinansieringsinstitut-
tet eller i tilsvarende saerligt deekkede obligatio-
ner udstedt af lignende kreditinstitutter godkendt
af et land inden for Den Europziske Union eller
af et land, som Fellesskabet har indgéet aftale
med pé det finansielle omrade. En placeringsfor-
ening eller en afdeling ma uanset greensen i § 93,
stk. 1, nr. 3, hejst investere 30 pct. af sin formue
i instrumenter som navnt i 1. pkt. udstedt af
samme emittent.«

4.1¢ 107, stk. 3, eendres »§ 93, stk. 1, nr. 3« til:
»§ 93, stk. 1, nr. 4«.

§5

1lov om Arbejdsmarkedets Tilleegspension, jf.
lovbekendtgerelse nr. 848 af 21. juli 2006, som
endret ved lov nr. 1537 af 20. december 2006, §
11ilov nr. 1587 af 20. december 2006 og § 8 i lov
nr. 108 af 7. februar 2007, foretages felgende
&ndring:

1.1§ 26 b, stk. 1, nr. 3, indsettes efter »Realkre-
ditobligationer«: », serligt deekkede realkredit-
obligationer og serligt deekkede obligationer ud-
stedt af realkreditinstitutter, pengeinstitutter el-
ler skibsfinansieringsinstituttet,«.

§6

I'lov om Lenmodtagers Dyrtidsfond, jf. lovbe- -
kendtggerelse nr. 939 af 15. september 2004, som
endret senest ved § 9 i lov nr. 108 af 7. februar
2007, foretages folgende andring:
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Geeldende formulering

§6b,stk. 1,nr.3
3) Realkredltobhgatloner samt andre obligatio-
ner udstedt i et land inden for Den Europzi-
ske Union eller et land, som Fallesskabet
har indgéet aftale med pa det finansielle om-
rade, der frembyder tilsvarende sikkerhed.

§ 69, stk. 1, nr. 3
3) Realkreditobligationer samt andre obligatio-
ner udstedt i et land inden for Den Europai-
ske Union eller et land, som Fezllesskabet
har indgéet aftale med pa det finansielle om-
rade, der frembyder tilsvarende sikkerhed.

§ 46 a, stk. 1, nr. 3
3) realkreditobligationer efter realkreditlovens
§ 1, stk. 5, samt andre obligationer udstedt
her i landet eller i lande omfattet af zone A,
som frembyder tilsvarende sikkerhed,

Lovforslaget

1.1§ 6 b, stk. 1, nr. 3, indsettes efter »Realkre-
ditobligationer«: », serligt dekkede realkredit-
obligationer og serligt deekkede obligationer ud-
stedt af realkreditinstitutter, pengeinstitutter el-
ler skibsfinansieringsinstituttet,«.

§7

I lov om arbejdsskadesikring, jf. lovbekendt-
gorelse nr. 154 af 7. marts 2006, som @ndret se-
nest ved § 10 i lov nr. 108 af 7. februar 2007,
foretages folgende @ndring:

1.1$69, stk. 1, nr. 3, indseettes efter »Realkredi-
tobligationer«: », serligt deekkede realkreditob-
ligationer og serligt deekkede obligationer ud-
stedt af realkreditinstitutter, pengeinstitutter el-
ler skibsfinansieringsinstituttet,«.

§8
1 lov om tilsyn med firmapensionskasser; jf.
lovbekendtgerelse nr. 1017 af 24. oktober 2005,
som a&ndret ved § 11 i lov nr. 108 af 7. februar-
2007, foretages folgende andring:

1. § 46 a, stk. 1, nr. 3, affattes sdledes:

»3) realkreditobligationer, serligt deekkede real-
kreditobligationer og serligt deekkede obli-
gationer udstedt af realkreditinstitutter, pen-
geinstitutter eller skibsfinansieringsinstitut-
tet samt andre obligationer; der er udstedt i et
land inden for Den Europeaiske Union eller i
et land, som Fallesskabet har indgaet aftale
med pé det finansielle omrade, og som frem-
byder tilsvarende sikkerhed,«
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Bilag til f. t. 1. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love

Geeldende formulering

§ 10, stk. 4

Stk. 4. Pantebreve til realkreditinstitutter, som
er godkendt af staten, kan tinglyses, uanset at
sterrelsen af rente og lignende ydelser samt 13-
nets fordeling pa de enkelte afdrag ikke er ende-
ligt fastsat, séfremt pantebrevet indeholder be-
stemmelse om, pa hvilke betingelser en senere
fastsattelse eller regulering heraf skal finde sted.
En senere fastsattelse af de nevnte vilkér i over-
ensstemmelse hermed behever ingen tinglys-
ning,.

§15a, stk. 2

Stk. 2. Bestemmelsen i stk. 1 finder ikke an-
vendelse pd vedtagelser i pantebreve til staten,
kommunerne og realkreditinstitutter, der er god-
kendt af staten.

§ 41. Hvis der i et pantebrev er vedtaget, at det
stér tilbage for 1an af offentlige midler, kan en
foranstdende panteret ikke uden efterpanthave-
rens samtykke gives til sikkerhed for andre 1an
end l&n af anstalter, der ifelge statsanerkendte
regler giver lan i fast ejendom efter reglerne om
anbringelse af umyndiges midler, samt 1an ydet
af realkreditinstitutter, der er godkendt af staten,
nér det af pantebrevet klart fremgér, at 1anet er
ydet uden supplerende lovbestemt sikkerhed.

892

Lovforslaget
§9

I lov om tinglysning (tinglysningsloven), jf.
lovbekendtgerelse nr. 158 af 9. marts 2006, som
@ndret ved § 6 i lov nr. 538 af 8. juni 2006, § 1i
lov nr. 539 af 8. juni 2006 og § 19 i lov nr. 108
af 7. februar 2007, foretages folgende @ndrin-
ger:

1. 1§ 10, stk. 4, 1. pkt., indswttes efter »realkre-
ditinstitutter, som er godkendt af staten,«: »og
pantebreve til pengeinstitutter, hvis pantebrevet
udelukkende indgér som sikkerhed for udstedel-
se af serligt dekkede obligationer,«.

2.1§ 15 a, stk. 2, indsettes efter »realkreditinsti-

tutter, der er godkendt af staten«: », samt p& ved-
tagelser i pantebreve til pengeinstitutter, hvis
pantebrevet udelukkende indgér som sikkerhed
for udstedelse.af serligt dekkede obligationer«.

3.1§ 41, stk. 1, indse&ttes efter »realkreditinsti-
tutter, der er godkendt af staten,«: »og lan ydet af
pengeinstitutter, hvor lanet er sikret ved pant, der
udelukkende udger sikkerhed for udstedelse af
serligt deekkede obligationer,«.

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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Geeldende formulering

§ 41, stk. 2

Stk. 2. Hvis der i et efterstdende pantebrev er
henvist til, at det stér tilbage for et 14n i et af sta-
ten godkendt realkreditinstitut, séledes at lanet
kan indfries ved de af institutterne udstedte
iheendehavergeldsbreve, "der har kurs pa en
dansk fondsbers, kreeves efterpanthaverens sam-
tykke til forhgjelsen af renten pé den foranstéen-
de panteret samt til anbringelse p& dennes plads
af andre midler end de nzvnte midler.

Lovforslaget

4.1§ 41, stk. 2, indseettes efter »i et af staten god-
kendt realkreditinstitut,«: »eller for et 1&n i et
pengeinstitut, hvor l&net er sikret ved pant, der
udelukkende udger sikkerhed for udstedelse af
seerligt deekkede obligationer,«.

§10

I lov nr. 382 af 2. juni 1999 om afgift af ting-
lysning og registrering af ejer- og panterettighe-
der m.v., som @ndret bl.a. ved lov nr. 485 af 7.
juni 2001, § 16 i lov nr. 458 af 9. juni 2004, § 4
i lov nr. 560 af 24. juni 2005, § 8 i lov nr. 539 af
8. juni 2006 og senest ved § 1 i lov nr. 106 af 7.
februar 2007, foretages folgende @ndringer:
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Geeldende formulering
§5,stk.2 -

Stk. 2. Ved tinglysning af pant i fast ejendom,
bortset fra pant ifelge ejerpantebrev og skades-
losbrev, til sikkerhed for 18n i realkreditinstitut-
ter, Dansk Landbrugs Realkreditfond eller for
l4n i pengeinstitutter med en oprindelig lobetid
pé mindst 10 &r og hejst 30 &r medregnes ikke til
det pantsikrede beleb, jf. stk. 1, den del af lanet,
som optages til at aflose et 1&n med tilsvarende
pant i samme ejendom. Afvises det nye pante-
brev fra tinglysning, og skal det ikke senere ting-
lyses, eller aflyses det nye pantebrev som ikke
effektueret inden for 1 &r efter anmeldelsen til
tinglysning, anses afgiftsbegunstigelsen i 1. pkt.
ikke for udnyttet. 1. pkt. kan anvendes, uanset
om det nye pant foreligger i form af et eller flere
pantebreve, og uanset om det nye pant kun tjener
til delvis aflesning af et eksisterende 14n. Afloses
det eksisterende pantebrev af flere pantebreve, er
det dog en betingelse, at de nzevnte pantebreve i
mindst 1 &r efter tinglysning af det nye pant har
pant i samme ejendom. Anvendelsen af reglen i
1. pkt. er betinget af, at anmeldelsen til tinglys-
ning af det nye pant sker inden aflysning af det
tidligere pant, at det erkleeres, at anmeldelsen til
tinglysning af det nye pant sker pé vilkér om af-
lysning af det tidligere pant, og at det tidligere
pant er aflyst senest ‘1 ar efter anmeldelsen til
tinglysning af det nye pant.

Lovforsiaget
1. 1§ 5, stk. 2, indseettes efter 1. pkt.:

»Kravet om en oprindelig lebetid pd mindst 10
ar og hejst 30 &r gelder dog ikke pantebreve til
sikkerhed for 1an finansieret ved udstedelse af
seerligt deekkede obligationer eller szrligt dack-
kede realkreditobligationer.«



7132 Bilag til f. t. 1. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love
Geeldende formulering Lovforslaget
§5... 2. Efter § 5 indsattes:

»§ 5 a. Tinglysning af pant i fast ejendom,
bortset fra pant ifglge ejerpantebrev og skades-
losbrev, til sikkerhed for l1an i realkreditinstitut-
ter, Dansk Landbrugs Realkreditfond eller for
1an i pengeinstitutter med en oprindelig lobetid
pé mindst 10 ar og hejst 30 &r er afgiftsfti, sé-
fremt det pantsikrede belegb ikke overstiger den
tinglyste hovedstol pa et tilsvarende pantebrev
med pant i samme ejendom, jf. dog § 5 a, stk. 6.
Kravet om lgbetid gaelder dog ikke pantebreve til
sikkerhed for 1&n finansieret ved udstedelse af
serligt deekkede obligationer eller serligt daek-
kede realkreditobligationer. Det er en betingelse,
at det tidligere pantebrev er tinglyst den 1. juli
2007 eller senere. Afgiftsfritagelsen er endvide-
re betinget af, at anmeldelsen til tinglysning af
det nye pant sker senest samtidig med aflysnin-
gen af det tidligere pant, og at det tidligere pant
er aflyst senest 1 ar efter tinglysningen af det nye
pant.

Stk. 2. Afgiftsfritagelsen i stk. 1 kan anvendes,
uanset om det nye pant foreligger i form af et el-
ler flere pantebreve, og uanset om det nye pant
kun tjener til delvis aflesning af et eksisterende
18n. Der skal ved anmeldelse til tinglysning af
det nye pantebrev eller de nye pantebreve gives
pategning om, at anmeldelsen er omfattet af stk.
1. Hvis det nye pant foreligger i form af flere
pantebreve, er afgiftsfritagelsen betinget af, at de
nye pantebreve i mindst 1 ar efter tinglysningen
har pant i samme ejendom som det gamle pante-
brev. Pantebrevene skal ogsd gives pategning
herom.

Stk. 3. Afvises det nye pantebrev fra tinglys-
ning, og skal det ikke senere tinglyses, eller afly-.
ses det nye pantebrev som ikke effektueret inden
for 1 ar efter anmeldelsen til tinglysning, anses
afgiftsfritagelsen i stk. 1 og 5 ikke for udnyttet.

Stk. 4. For pantebreve som navnt i stk. 1 beta-
les der ikke afgift efter § 7 for tinglysning af en
pategning pé efterstdende pantebreve om respekt
af det nye pantebrev.
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Geeldende formulering

Lovforslaget

Stk. 5. Séfremt det pantsikrede beleb pé det
nye pantebrev eller de nye pantebreve, jf. stk. 1,
er mindre end den tinglyste hovedstol pé det tid-
ligere pant, kan differencen anvendes som
grundlag for afgiftsfritagelse ved en senere ting-
lysning af et tilsvarende pantebrev med pant i
samme-ejendom. Det er-en betingelse, at det tid-
ligere pantebrev er tinglyst den 1. juli 2007 eller
senere. Der skal ved anmeldelsen til tinglysning
af det nye pantebrev eller de nye pantebreve gi-
ves pitegning om, at anmeldelsen er omfattet af
1. pkt. Endvidere skal sterrelsen af den ubenytte-
de afgiftsfritagelse fremg af pantebrevet. Ved
anvendelsen af den ubenyttede afgiftsfritagelse
skal sterrelsen af denne fremga af det nye pante-
brev, der anvender afgiftsfritagelsen. Det er en
betingelse, at oplysningen om den ubenyttede af-
giftsfritagelse endres pa det pantebrev, der tidli-
gere har indeholdt oplysningen om en ubenyttet
afgiftsfritagelse. Der skal alene betales afgift ef-
ter § 5, stk. 1, hvis det pantsikrede beleb pa det
nye pantebrev overstiger sterrelsen af den ube-
nyttede afgiftsfritagelse. § 5 a, stk. 1, finder til-
svarende anvendelse.

Stk. 6. For tinglysning af en forhgjelse af det
pantsikrede beleb pé pantebreve som navnt i stk.
1 skal der beregnes afgift efter § 5, stk. 1, af for-
skellen mellem den nye hovedstol og den tidlige-
re tinglyste hovedstol. Hvis den nye hovedstol
ikke overstiger den tidligere tinglyste hovedstol,
betales der ikke afgift efter § 7 for tinglysning af
en pétegning pa efterstdende pantebreve om re-
spekt af pantebrevet.

Stk. 7. Skatteministeren kan fastsette neermere
regler om dokumentation for, at betingelserne i §
5 a er opfyldt.«

§11

I lov om skattemessig behandling af gevinst
og tab pa fordringer, geld og finansielle kontrak-
ter (kursgevinstloven), jf. lovbekendtgerelse nr.
978 af 28. september 2006, foretages falgende
@ndringer:
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Geldende formulering
§7,stk.2

Stk. 2. Tab pé geeld kan ikke fradrages, hvis
indfrielse skal ske til en forud fastsat overkurs i
forhold til veerdien pé det oprindelige udstedel-
sestidspunkt. Dette gzelder dog kun geeld i dan-
ske kroner og kun, hvis den palydende rente er
lig med eller hgjere end den mindsterente, der
fastseettes efter § 38, jf. § 14.

§ 9. Realkreditinstitutter, der er omfattet af lov
om finansiel virksomhed, Kreditforeningen af
kommuner og regioner i Danmark og aktiesel-
skaber, der er omfattet af lov om et skibsfinan-
sieringsinstitut, skal medregne gevinst og tab pa
fordringer og geeld ved opgerelsen af den skatte-
pligtige indkomst efter lovens almindelige regler
bortset fra § 7, stk. 2, jf. dog § 10.

Bilag til f. t. 1. vedr. finansiel virksomhed og forskellige andre love

Lovforslaget
1.1 § 7 indsattes som stk. 3 og 4:

»Stk. 3. Uanset stk. 2 kan der foretages fradrag
for tab pé 1&n, der optages med sikkerhed i

1) fast ejendom,
2) skibe eller

3) garanti fra centralregeringer, centralbanker,
offentlige enheder, regionale eller lokale
myndigheder i et land inden for EU eller
EQJS.

Stk. 4. Uanset stk. 2 kan der foretages fradrag
for tab pé obligationer eller verdipapirer, som
udstedes til finansiering af 1&n ydet med sikker-
hed som neevnt i stk. 3, nr. 1-3. For obligationer,
der udstedes som en forhéndsemission af indgd-
ede fastkursaftaler, og obligationer, der udstedes
som blokemission pé baggrund af afgivne lane-
tilbud og en skennet udlansaktivitet, anses betin-
gelsen for tabsfradrag for opfyldt, hvis obligati-
onerne anvendes til finansiering af 1an med sik-
kerhed som navnt i stk. 3, nr. 1-3, senest 90 dage
efter emissionen.«

2. Overskriften for § 9 »Realkreditinstitutter
m.v.« oph&ves.

3.1 § 9 @ndres »bortset fra § 7, stk. 2, jf. dog §
10« til: », jf. dog § 7, stk. 3 og 4, og § 10«.
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Geeldende formulering
§ 14, stk. 2

Stk. 2. Gevinst pé fordringer, der ikke omfattes
af §§ 15 og 16, skal medregnes ved opgerelsen
af den skattepligtige indkomst, medmindre for-
dringen forrentes med en palydende rente, der er
lig med eller hgjere end mindsterenten efter § 38
pa tidspunktet for debitors patagelse af forplig-
telsen, jf. stk. 3 og 4. Den palydende rente opge-
res pd grundlag af den hgjeste tilsagte indfriel-
sessum. S

§ 14, stk. 3

Stk. 3. En debitors overtagelse af en forpligtel-
se betragtes efter stk. 2 ikke som péatagelse af en
ny forpligtelse, nér forpligtelsens overgang kan

gennemfores uden serlig godkendelse fra kredi-

tor. Endvidere betragtes overtagelse af realkre-
ditlén og 1&n ydet af Danmarks Skibskreditfond
eller et aktieselskab, der er omfattet af lov om et
skibsfinansieringsselskab, ikke for patagelse af
en ny forpligtelse.

§ 19, stk. 3

Stk. 3. En debitors overtagelse af en forpligtel-
se betragtes efter stk. 2 ikke som patagelse af en
ny forpligtelse, nar forpligtelsens overgang kan
gennemfores uden serlig godkendelse fra kredi-
tor. Endvidere betragtes overtagelse af realkre-
ditldn og l&n ydet af Danmarks Skibskreditfond
eller et aktieselskab, der er omfattet af lov om et

skibsfinansieringsselskab, ikke for patagelse af -

en ny forpligtelse.

Lovforslaget
4. § 14, stk. 2, affattes séledes:

»Stk. 2. Gevinst pa fordringer, der ikke om fat-
tes af §§ 15 og 16, skal medregnes ved opgerel-
sen af den skattepligtige indkomst. 1. pkt. finder
ikke anvendelse, hvis fordringen forrentes med
en palydende rente, der er lig med eller hejere
end mindsterenten efter § 38 pa tidspunktet for
debitors patagelse af forpligtelsen, jf. stk. 3 og 4.
Den pélydende rente opgores pa grundlag af den
hgjeste tilsagte indfrielsessum. 1. pkt. finder dog
anvendelse, hvis kreditor er hovedaktionzr i de-
bitor, jf. aktieavancebeskatningslovens § 4. 1.
pkt. finder endvidere anvendelse, hvis debitor er
en person eller et dedsbo, der driver nerings-
virksomhed ved finansiering, og kreditor er
nertstdende til debitor. Som nzrtstiende anses
den skattepligtiges agtefelle, forzldre og bed-
steforzldre samt bern og bernebern og disses
agtefeller eller dedsboer efter de navnte perso-
ner. Stedbarns- og adoptivforhold sidestilles
med oprindeligt sleegtskabsforhold.«

5.§ 14, stk. 3, 2. pkt., affattes siledes:

»Endvidere anses overtagelse af lan ikke som
patagelse af en ny forpligtelse, hvis 1anet har sik-
kerhed i fast ejendom, skibe eller garanti fra cen-
tralregeringer, centralbanker, offentlige enheder,
regionale eller lokale myndigheder i et land in-
den for EU eller EGS, og lanet er ydet af et sel-
skab eller af en person eller et dedsbo, der driver
naringsvirksomhed ved finansiering.«

6.1¢ 19, indsaettes som stk. 4 og 5:

»Stk. 4. Uanset stk. 3 kan der foretages fradrag
for tab pé lan, der optages med sikkerhed i
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Geldende formulering

§ 22. Hvis en fordring stiftes pa sddanne vil-
Kkér, at fordringens veerdi pa tidspunktet for debi-
tors pétagelse af geelden overstiger det beleb,
som debitor skal indfri, skal debitor medregne
denne gevinst. § 25 og § 26, stk. 4, anvendes ik-
ke. En debitors overtagelse af en gald, der er
stiftet pa de vilkér, som er nevnt i 1. pkt., betrag-
tes som stiftelse af en ny gzld. I disse tilfelde
opgores den skattepligtige gevinst efter 1. pkt.
som forskellen mellem fordringens veerdi pd
overtagelsestidspunktet og det beleb, som debi-
tor skal indfri. Reglen i 1. pkt. gelder ikke, hvis
kreditor er et af de i § 38, stk. 3, 1. og 5. pkt.,
nevnte institutter og fordringen (obligationslé-
net) er baseret pa obligationer, der ikke oversteg
pari pa tidspunktet for ldnets udbetaling, eller
hvor l4net er ydet pa grundlag af et lanetilbud,
der er afgivet mindre end 6 méneder for lanets
udbetaling, og lanet er baseret pd obligationer,
der ikke oversteg pari péd tilbudstidspunktet.
Uanset 5. pkt. gelder reglen i 1. pkt. ikke, hvis
kreditor er et af de i § 38, stk. 3, 1. og 5. pkt,,
neevnte institutter og fordringen (obligationsla-
net) ved debitors pétagelse af forpligtelsen er
forrentet med mindsterenten efter § 38, jf. § 14.

Lovforslaget
1) fast ejendom,
2) skibe eller

3) garanti fra centralregeringer, centralbanker,
offentlige enheder, regionale eller lokale
myndigheder i et land inden for EU eller
E@S.

Stk. 5. Uanset stk. 3 kan der foretages fradrag
for tab pé obligationer eller vardipapirer, som
udstedes til finansiering af 1an ydet med sikker-
hed som navnt i stk. 3, nr. 1-3. For obligationer,
der udstedes som en forhandsemission af indgé-
ede fastkursaftaler, og obligationer, der udstedes
som blokemission p& baggrund af afgivne lane-
tilbud og en skennet udlénsaktivitet, anses betin-
gelsen for tabsfradrag for opfyldt, hvis obligati-
onerne anvendes til finansiering af 1an med sik-
kerhed som navnt i stk. 3, nr. 1-3, senest 90 dage
efter emissionen.«

7. § 22, stk. 1, 5. og 6. pkt., affattes séledes:
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Geeldende formulering

§ 22, stk. 2

Stk. 2. Hvis en fordring stiftes pd sddanne vil-
kér, at fordringen forrentes med en palydende
rente, der har varierende sats i adskilte perioder i
fordringens lebetid, skal gevinst, som ikke-er
omfattet af stk. 1, og som en debitor realiserer
ved frigerelse for geeld ifelge en sidan fordring,
medregnes. Reglen i 1. pkt. geelder ikke, hvis
renten varierer manedsvis og lanet er baseret pé
fastforrentede realkreditobligationer eller vardi-
papirer og kreditor er et af de i § 38, stk. 3, 1. og
5. pkt., nevnte institutter.

893

- Lovforslaget

»Reglen i 1. pkt. geelder ikke, hvis kreditor er
et selskab eller en person eller et dedsbo, der dri-
ver neringsvirksomhed ved finansiering, og for-
dringen (obligationslanet), ydet med sikkerhed
som naevnti§ 7, stk. 3, og § 19, stk. 4, er baseret
pa obligationer, der ikke oversteg pari pa tids-
punktet for lanets udbetaling, eller hvor l&net er
ydet pé grundlag af et lanetilbud, der er afgivet
mindre end 6 maneder for ldnets udbetaling, og
l&net-er baseret p& obligationer, der ikke oversteg
pari pé tilbudstidspunktet. Uanset 5. pkt. gelder
reglen i 1. pkt. ikke, hvis kreditor er et selskab el-
ler en person eller et dedsbo, der driver narings-
virksomhed ved finansiering, og fordringen (ob-
ligationslénet), ydet med sikkerhed som navnt i
§ 7, stk. 3, og § 19, stk. 4, ved debitors patagelse
af forpligtelsen er forrentet med mindsterenten
efter § 38, jf. § 14.«

8. § 22, stk. 2, 2. pkt., affattes sdledes:

»Reglen i 1. pkt. geelder ikke, hvis renten vari-
erer ménedsvis, og lanet, ydet med sikkerhed
som nevnti§ 7, stk. 3, og § 19, stk. 4, er baseret
pa fastforrentede obligationer eller veerdipapirer,
og kreditor er et selskab eller en person eller et
dedsbo, der driver neringsvirksomhed ved fi-
nansiering.«

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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Geeldende formulering
§22,stk. 3

Stk. 3. Gevinst, som en debitor opnar ved eks-
traordineer hel eller delvis indfrielse af et kon-
tantlan i danske kroner, der er ydet af et realkre-
ditinstitut, der er omfattet af lov om finansiel
virksomhed, medregnes. Det gelder dog ikke
indfrielse, som foretages af selger, og indfrielse,
som foretages af kaber i forbindelse med over-
dragelse af fast ejendom, hvis gelden indfries el-
ler opsiges til indfrielse i perioden fra 6 méneder
for til 6 maneder efter afstéelsestidspunktet hen-
holdsvis anskaffelsestidspunktet og der for szl-
ger henholdsvis keber er tale om forste indfrielse
inden for det pdgeeldende tidsrum. 2. pkt. finder
ikke anvendelse ved ejerskifte mellem segtefal-
ler, medmindre indfrielsen sker ved ejerskifte
som led i separation eller skilsmisse. 2. pkt. fin-
der heller ikke anvendelse ved en persons afsta-
else af en ejendom til et selskab m.v. som nevnt
i selskabsskattelovens §§ 1 og 2 eller fondsbe-
skatningslovens § 1, hvor personen og dennes
agtefelle pd grund af aktiebesiddelse, vedtegts-
bestemmelse eller aftale har bestemmende ind-
flydelse pa selskabets handlemade. Bestemmen-
de indflydelse pa grund af aktiebesiddelse fore-
ligger altid ved ejerskab eller réddighed over
stemmerettigheder, sdledes at der direkte eller
indirekte ejes mere end 50 pct. af aktiekapitalen
eller rades over mere end 50 pct. af stemmerne.

§ 22, stk. 4

Stk. 4. Stk. 3, 1. pkt., finder ikke anvendelse,
hvis indfrielsen sker efter krav fra realkreditin-
stituttet. Stk. 3, 1. pkt., finder endvidere ikke an-
vendelse ved indfrielse, som sker i forbindelse
med en efterlevende agtefelles overtagelse af
en fast ejendom i forbindelse med skifte af et
daedsbo eller ved udlevering til aegtefellen, her-
under til hensidden i uskiftet bo. 2. pkt. finder
kun anvendelse, hvis den afdede ®gtefelle pa
tidspunktet for dedsfaldet var ejer af den faste
ejendom. Tidsfristerne i stk. 3, 2. pkt., for indfri-
else eller opsigelse til indfrielse af galden finder
tilsvarende anvendelse, idet der ved afstéelses-
tidspunktet eller anskaffelsestidspunktet i denne
sammenhaeng forstds henholdsvis udlodnings-
tidspunktet eller tidspunktet for udlevering.

Lovforslaget
9. § 22, stk. 3, 1. pkt., affattes sdledes:

»Gevinst, som en debitor opnér ved ekstraor-
diner hel eller delvis indfrielse af et kontantlan i
danske kroner, medregnes, hvis lanet er ydet
med sikkerhed som nzvnt i § 7, stk. 3, og § 19,
stk. 4, af et selskab eller en person eller et dods-
bo, der driver nzringsvirksomhed ved finansie-
ring.«

10.1 § 22, stk. 4, 1. pkt., ®undres »realkreditinsti-
tuttet« til: »kreditor«.
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Geeldende formulering

§ 25, stk. 3

Stk. 3. Uanset stk. 2 og 5 kan den skattephgtlge
valge at opgere gevinst og tab efter stk. 1, for s&
vidt angér fordringer omfattet af § 4, samt geeld
omfattet af § 7, stk. 1, § 7, stk. 2, § 19, stk. 2, og
§ 19, stk. 3. Valget treeffes samlet for fordringer
omfattet af § 4 og samlet for geeld, der er omfat-
tet af henholdsvis § 7, stk. 1, § 7, stk. 2, § 19, stk.
2, og § 19, stk. 3. Nér realisationsprincippet er
valgt, kan denne opgerelsesméde kun ndres ef-
ter tilladelse fra told- og skatteforvaltningen.

§27, stk. 2

Stk. 2. Ved refinansiering eller hel eller delvis
indftielse af fordringer som navnt i stk. 1 skal
den del af instituttets geld, der modsvarer indfri-
elsen eller refinansieringen, ved indkomstarets
udleb verdiansettes til geldens indfrielseskurs
henholdsvis geldens dagskurs, hvis der sker an-
nullation.

§ 30, stk. 1, nr. 3
3) kurssikring ved optagelse, refinansiering,
rentetilpasning eller indfrielse af realkredit-
14n eller realkreditlignende 14n,

Lovforslaget

11.1§ 25, stk. 3, 1. og 2. pkt., @ndres »§ 7, stk.
1,§ 7, stk. 2, § 19, stk. 2 og § 19, stk. 3« til: »§
7,stk. 1, § 7, stk. 2, § 7, stk. 3, § 7, stk. 4, § 19,
stk. 2, § 19, stk. 3, § 19, stk. 4, og § 19, stk. 5«.

12.1 § 27 indsaettes som stk. 3:

»Stk. 3. Stk. 1 og 2 finder tilsvarende anven-
delse for sa vidt angér udlén med sikkerhed som
nevnti§ 7, stk. 3, og § 19, stk. 4, ydet af andre
selskaber end de, der er naevnt i stk. 1, eller en
person eller et dedsbo, der driver nringsvirk-
somhed ved finansiering, hvis selskabet, perso-

- nen eller dodsboet har valgt at opgere gevinst og

tab pa fordringer og geld efter lagerprincippet.«

13.1 § 30, stk. 1, nr. 3, ®ndres »realkreditlan el-
ler realkreditlignende lan« til: »1&n med sikker-
hed som nvnt i § 7, stk. 3, og § 19, stk. 4, ydet
af et selskab eller af en person eller et dedsbo,
der driver naringsvirksomhed ved finansiering«.
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Geeldende formulering Lovforslaget
§ 30, stk. 3 14. 1 § 30, stk. 3, 4. pkt., ndres »realkreditlin«

Stk. 3. Det er en betingelse i stk. 1, nr. 3, 5, 6
og 8, at kontrakten eller aftalen kun kan opfyldes
ved levering. Det er endvidere for hver af parter-
ne en betingelse, at kontrakten eller aftalen ikke
afstés. Reglerne i 1. og 2. pkt. gzelder ikke for ke-
beretter til aktier, der er omfattet af ligningslo-
vens § 7 H eller ligningslovens § 28. For sé vidt
angér kurssikring ved rentetilpasning, omfatter
stk. 1, nr. 3, uanset 1. og 2. pkt., kontrakter og af-
taler vedrerende realkreditlan, der i forbindelse
med overdragelse af fast ejendom overtages af
en anden debitor, opsiges pé vilkar som naevnt i
§ 22, stk. 3, 2.-4. pkt., eller opsiges i tilfelde som
naevnti § 22, stk. 4.

til: »l&n med sikkerhed som naevnt i § 7, stk. 3,
og § 19, stk. 4, ydet af et selskab eller af en per-
son eller et dedsbo, der driver naeringsvirksom-
hed ved finansiering«.
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Til lovforslag nr. L 199. Skriftlig fremsattelse (28. marts 2007)
Okonomi- og erhvervsministeren (Bendt og skibsfinansieringsobligationer, som hen-
Bendtsen): holdsvis realkreditinstitutterne og skibsfinansie-

Herved tillader jeg mig for Folketinget at
fremsatte:

Forslag til lov om endring af lov om finansiel
virksomhed og forskellige andre love (Scerligt
deekkede obligationer).

(Lovforslag nr. L 199).

Lovforslaget gennemforer reglerne om serligt
dekkede obligationer i dansk lovgivning. For-
malet med forslaget er at oge konkurrencen om
finansieringen af fast ejendom og give forbru-
gerne flere valgmuligheder. Det sker ved at ind-
fore mulighed for, at pengeinstitutter kan udste-
de s@rligt dekkede obligationer, og at realkredi-
tinstitutter og skibsfinansieringsinstituttet kan
fortsaette med at udstede seerligt dekkede obli-
gationer. Indforelse af regler om s@rligt daekke-
de obligationer er en mulighed, der gives i det
omarbejdede kreditinstitutdirektiv.

Forslaget vil ege konkurrence mellem de ud-
stedende institutter og derved forbedre danske
lantageres mulighed for flere nye produkter og
billige 1&4n. Forslaget giver ogsd de danske insti-
tutter bedre konkurrencebetingelser over for an-
dre europiske institutter.

Searligt deekkede obligationer er verdipapirer,
der er serligt sikre og dermed mindre risikofyld-
te for indehaverne af obligationerne. Sikkerhe-
den ligger i, at obligationerne har sikkerhed i ak-
tiver, eksempelvis fast ejendom, skibe eller visse
typer fordringer, der karakteriseres som serligt
sikre. Disse aktiver vil ogsé vere til stede for in-
dehaverne af obligationerne, selv om instituttet,
der har udstedt obligationerne, gar konkurs. Ob-
ligationsindehaverne far derved en separatistlig-
nende stilling i forhold til andre kreditorer i det
udstedende institut.

Serligt dekkede obligationer er ikke et nyt
fenomen i dansk ret. De realkreditobligationer

ringsinstituttet udsteder i dag, er serligt daekke-
de obligationer. Men direktivet skaerper kravene
til, hvorndr en obligation er en swrligt deekket
obligation, og disse obligationer kan derfor ikke
fremover opretholde status som sarligt deekkede
obligationer.

Et skarpet krav er bl.a., at institutterne frem-
over lebende til enhver tid skal overholde et krav
om, at veerdien af aktiver, der ligger til sikkerhed
for udstedelse af en seerligt dekket obligation,
svarer til veerdien af obligationen. Kravet er be-
grundet i hensynet til at sikre obligationsindeha-
veren bedst muligt i tilfeelde af instituttets kon-
kurs. For at béde realkreditinstitutter og skibsfi-
nansieringsinstituttet fremover kan udstede ser-
ligt deekkede obligationer, er det nodvendigt at
@ndre reglerne.

Realkreditinstitutterne og Danmarks Skibs-
kredit ensker desuden fortsat at kunne udstede
henholdsvis realkredit- og skibsfinansieringsob-
ligationer efter de nugeldende regler, selvom
disse ikke fremover vil kunne opnd status som
seerligt dekkede obligationer. Lovforslaget vil
derfor bevare de eksisterende regler samtidig
med, at der gives mulighed for at udstede de nye
obligationstyper.

I lovforslaget tilkendegives endvidere, at for-
brugerne vil blive sikret en gget rddgivning og
oplysning om aftalevilkér i forbindelse med ind-
géelse af aftaler om boliglan.

Lovforslaget indeholder desuden @ndringer af
tinglysningsloven, kursgevinstloven og andre
love.

Med disse bemarkninger og idet jeg i ovrigt
henviser til lovforslaget og bemerkningerne til
dette, skal jeg anbefale forslaget til det heje
Tings velvillige behandling,



