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2.3. Oprettelse af et særligt register i pengeinstitutter 
Som følge af kravene i det omarbejdede kreditinsti- 

tutdirektiv 2006/48/EF om, at de aktiver, der stilles 
som sikkerhed for udstedelse af de særligt dækkede 
obligationer, udelukkende må anvendes til at beskytte 
obligationsindehaveme mod tab, vil der for pengein- 
stitutter blive stillet krav om at oprette særlige regi- 
stre, hvor aktiveme er separeret fra institutternes øvri- 
ge aktiver. Indehaverne af de særligt dækkede 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 gælder for 
forsikringsselskaber. Den mere detaljerede regulering 
af registeret vil ske i en bekendtgørelse. For at sikre 
tilstedeværelsen af aktiverne vil der blandt andet blive 
fastsat krav i en bekendtgørelse om, at det udstedende 
pengeinstituts valgte revision skal foretage en løben- 
de, regelmæssig og uafhængig kontrol af registret. 
Pengeinstituttet skal endvidere fire gange årligt indbe- 
rette en opgørelse over aktiverne i registeret til Finan- 
stilsynet. 

2.4. Realkreditinstitutters udstedelse af obligationer 
Med lovforslaget indføres mulighed for, at realkre- 

ditinstitutter kan udstede to former for særligt dække- 
de obligationer. Den ene form er magen til den type 
særligt dækket obligation, som pengeinstitutter også 
får adgang til at udstede, bortset fra, at realkreditinsti- 
tutter ikke har adgang til at udstede obligationer med 
pant i skibe. Det betyder, at realkreditinstitutter får ad- 
gang til at udstede obligationer med sikkerhed i andet 
end fast ejendom. Det vil eksempelvis være visse ty- 
per fordringer. 

Den anden type særligt dækkede obligationer fore- 
slås betegnet »særligt dækkede realkreditobligatio- 
ner«. Disse er kendetegnet ved, at de kun kan udstedes 
på baggrund af lån med pant i fast ejendom eller mod 
selvskyldnerkaution fra offentlige myndigheder. Des- 
uden kan der ydes lån uden pant til offentlige myndig- 
heder. Denne type obligationer svarer således i vidt 
omfang til de almindelige realkreditobligationer, dog 
med det ekstra krav, at de særligt dækkede realkredit- 
obligationer skal leve op de krav, der gælder for sær- 
ligt dækkede obligationer, f.eks. kravet om suppleren- 
de sikkerhedsstillelse. 

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

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

Realkreditinstitutter kan ifølge de gældende regler 
udstede særligt dækkede obligationer i serier eller i 
grupper af serier med seriereservefond (kapitalcenter) 
i henhold til reglerne i kapitel 4 i lov om realkreditlån 
og realkreditobligationer m.v. Denne udstedelsesform 
ændres 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 
særligt dækkede obligationer, udelukkende må anven- 
des til at beskytte obligationsindehaverne mod tab. 

For realkreditinstitutter kræves der ikke etableret et 
register, sådan som det kræves for pengeinstitutter. 
Det skyldes, at der efter lov om realkreditlån og real- 
kreditobligationer m.v. allerede er tildelt obligations- 
investorerne en særstilling i en konkurssituation. Mid- 
lerne i en obligationsserie efter fradrag af udgifter til 
konkursboets behandling og lignende, herunder ud- 
gifter til kurator, personale, m.v., anvendes således til 
betaling af krav fra obligationsindehaverne. Eventuel- 
le overskydende midler indgår herefter i konkursmas- 
sen. Det er med lovforslaget valgt at behandle særligt 
dækkede obligationer og særligt dækkede realkredit- 
obligationer udstedt af realkreditinstitutter efter den 
allerede eksisterende model, hvorefter realkreditobli- 
gationer ikke må udstedes i samme serier som andre 
værdipapirer. Særligt dækkede obligationer og særligt 
dækkede realkreditobligationer skal derfor efter lov- 
forslaget udstedes i egne serier med selvstændigt ka- 
pitalkrav hertil og med separat afvikling i tilfælde af 
konkurs. 

2.5. Pantebreve 
Det er et krav, at lånet, som ligger til grund for ob- 

ligationsudstedelsen, er sikret ved et tinglyst pante- 
brev. I dag må realkreditlån ikke ydes mod sikker- 
hedsstillelse i form af ejerpantebreve og skadesløsbre- 
ve, jf. § 2, stk. 2, i lov om realkreditlån og realkredit- 
obligationer m.v. Det foreslås, at dette forbud også 
skal gælde for særligt dækkede obligationslån. Bag- 
grunden for forbudet er, at hverken ejerpantebreve el- 
ler skadesløsbreve indeholder oplysninger om den un- 
derliggende fordring, og at det derfor reducerer ting- 
bogens oplysningsværdi, hvis disse pantebreve an- 
vendes. Endvidere kan brug af ejerpantebreve medfø- 
re en risiko for problemer med oprykningsret m.v. ved 
stiftelse af sekundære panterettigheder. 

Det er imidlertid vurderet, at det er hensigtsmæssigt 
at give mulighed for at anvende den gamle pantebrev- 


