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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-



