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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-



