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

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-



