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Regeringens proposition till Riksdagen med forslag till
lag om hypoteksbanksverksamhet och lag om findring av
lagen om Finansinspektionen

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

I denna proposition foreslds att det stiftas
en lag om hypoteksbanksverksamhet. Den
ska ersdtta den nuvarande lagen om hypo-
teksbanker. Lagforslaget innehaller bestdm-
melser om emission av sdkerstillda obliga-
tionslan.

Enligt forslaget far utdver hypoteksbanker
ocksa inlaningsbanker och kreditforetag
emittera sddana lan. Innan ett kreditinstitut
far emittera obligationslan med sdkerhet i
fastigheter, dvs. hypoteksobligationer, maste
det f& Finansinspektionens tillstand for hypo-
teksbanksverksamhet.

Dessutom foreslas att hypoteksbanker far
bevilja inlaningsbanker och kreditforetag
mellankredit. Genom sadan mellankredit kan
inlaningsbankerna och kreditforetagen delta i
emissioner av sikerstillda obligationslan och
far darmed mdgjlighet till forménligare me-
delsanskaffning &n genom att ensamma emit-
tera sékerstillda obligationslan.

295021

Enligt forslaget ska emittenten fora register
Over sina sidkerstidllda obligationslan och Gver
sakerheterna for dem. Under de forutsitt-
ningar som anges i lagen tillats ocksé tillfil-
liga fyllnadssikerheter.

Finansinspektionen kan utfdrda narmare f6-
reskrifter om tillstindsforfaranden, emission
av sikerstillda obligationslan, balansriskhan-
tering och fyllnadssdkerheter.

Genom lagen om hypoteksbanksverksam-
het upphivs den nuvarande lagen om hypo-
teksbanker. Dessutom foreslas bestimmelser
om kreditvirderingsinstituts verksamhet pa
grund av EG férordning. I lagen om Finans-
inspektionen foreslas ett tilligg enligt vilket
pa kreditviarderingsinstitut ska tillimpas
samma Overvakningsatgirder som pa andra
finansmarknadsaktérer enligt lagen.

Avsikten dr att de foreslagna lagarna ska
trida i kraft den 1 juli 2010.
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ALLMAN MOTIVERING

Propositionen #r baserad pa Europaparla-
mentets och radets direktiv 2006/48/EG om
rétten att starta och driva verksamhet i kredit-
institut. I direktivet anvéinds de svenska ter-
merna obligation och obligationslan for fins-
ka joukkovelkakirja och joukkolaina. Med
hanvisning till direktivet och sprakbruket i de
Ovriga nordiska landerna f6reslas det att ter-
merna obligation och obligationslan ska er-
sitta masskuldebrev och masskuldebrevslan i
lagstiftningen i Finland.

1 Inledning

Det har blivit aktuellt att revidera lagstift-
ningen om hypoteksbanksverksamhet efter-
som de finlindska hypoteksbankerna pa se-
naste tid har fatt en stérre betydelse for bo-
stadsfinansieringen. De emitterade hypoteks-
lanen har 6kat i volym och dérmed har ocksa
lagstiftningen som reglerar verksamheten
okat i betydelse. Regleringen har en central
betydelse for hypoteksbankernas méjligheter
att skaffa finansiering pa den inhemska och
den internationella marknaden.

Den gillande lagen om hypoteksbanker
tridde i kraft 2000 och justerades senast
2003. Eftersom den internationella obliga-
tionsmarknaden har genomgétt en kraftig ut-
veckling har man i flera europeiska ldnder pa
senaste tid fornyat hypoteksbankslagstift-
ningen sa att den motsvarar marknadsutveck-
lingen och de krav som de internationella
kreditvirderingsinstituten stéller pa hypo-
tekslan. For att garantera jimlika konkurrens-
forutsdttningar for de finldndska bankerna ar
det viktigt att var lagstifining justeras i Sver-
ensstimmelse med de fordndrade internatio-
nella kraven.

Enligt den gillande regleringen har hypo-
teksbanker ensamrétt till emission av hypo-
tekslan och offentliga krediter. 1 Finland
finns det inte en enda sjdlvstidndig hypoteks-
bank — de dr alla dotterf6retag till inlanings-
banker. Som motivering for att det ska finnas
fristdiende hypoteksbanker anfors tryggande

av placerarnas stédllning. Eftersom det emel-
lertid 4r mojligt att trygga obligationsinneha-
varnas stillning genom lagstiftning har man i
flera linder frangéatt kravet pa ensamriitt. An-
dringen har lett till att de finlindska banker-
nas konkurrensldge ytterligare har férsdm-
rats, sdrskilt i forhallande till de danska och
svenska bankerna.

Eftersom de dndringar som gjorts i lagen
om hypoteksbanker inte har lett till att mark-
naden for hypotekskrediter har vuxit och ut-
vecklats i Finland, krdvs det storre @ndringar
i lagstiftningen. For att marknaden ska ut-
vecklas maste verksamhetsfrutsittningarna
forbdttras. Detta forutsitter att flera aktorer
far emittera hypotekskrediter. Ett centralt &n-
dringsforslag &r att emission av hypotekslan
ska tillatas inte bara for hypoteksbanker utan
ocksa for inlaningsbanker och kreditféretag.

Enligt artikel 3 i Europaparlamentets och
radets forordning (EG) nr 1060/2009 av den
16 september 2009 om kreditvirderingsinsti-
tut  (kreditvirderingsforordningen) avses
med ett kreditvdrderingsinstitut en juridisk
person vars verksamhet inbegriper yrkesmais-
sigt utfirdande av kreditbetyg. Med kreditbe-
tyg avses en bedomning av kreditvirdigheten
hos en enhet, en skuld eller finansiell forplik-
telse, rintebdrande virdepapper, preferensak-
tier eller andra finansiella instrument, eller en
emittent av en skuld eller finansiell forplik-
telse, rintebdrande virdepapper, preferensak-
tier eller andra finansiella instrument, som
genomforts med hjilp av ett etablerat och de-
finierat rangordningssystem med olika be-
tygskategorier.

Avsikten med kreditvidrderingsfrordning-
en dr att kreditvarderingsinstituten ska und-
vika intressekonflikter och, om de &r ound-
vikliga, hantera dem effektivt for att sla vakt
om sitt oberoende. Vidare 4r avsikten att for-
béttra de metoder som kreditvédrderingsinsti-
tuten anvénder samt att Ska transparensen
genom informationsskyldighet. Med f6rord-
ningen skapas ocksa ett sérskilt registrerings-
och dvervakningsforfarande for att garantera
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att pa alla inom unionen verksamma kredit-
vérderingsinstitut tillampas samma regler och
att iakttagandet av reglerna ocksa &vervakas
enhetligt.

Eftersom kreditvirderingsforordningen &r
direkt tillimplig forutsétter den inga dndring-
ar i Finlands lagstiftning. Enligt férordning-
ens artikel 22 ska varje medlemsstat utse en
behdrig myndighet for genomforandet av £6-
rordning senast den 7 juni 2010. I Finland
verkar emellertid inte ett enda kreditvirde-
ringsinstitut och nagot sidant kommer veter-
ligen inte heller att grundas i Finland inom
den nédrmaste framtiden.

I propositionen foreslas dessutom dndring-
ar i lagen om Finansinspektionen (878/2008).
Det foreslas ett tilligg som innebir att kre-
ditvarderingsinstitut ska fungera som sadana
andra finansmarknadsaktorer som avses i la-
gens 5 § och att Finansinspektionen blir be-
horig myndighet enligt artikel 22 i Europa-
parlamentets och radets forordning om kre-
ditvérderingsinstitut.

2 Nulége
2.1 Lagstiftning och praxis
2.1.1 Lagen om hypoteksbanker

Den géllande lagen om hypoteksbanker
(1240/1999) justerades senast ar 2003. Déa
fortydligades nirmast bestimmelserna om
masskuldebrevslan som emitterats av hypo-
teksbanker och om tillgingar som utgdr si-
kerhet for saddana lan vid en hypoteksbanks
likvidation och konkurs. I samband med re-
formen #ndrades 3 kap. 17 § om tvangsverk-
stillighet och till kapitlet fogades de nya pa-
ragraferna 17 a och 17 b §. Till lagens 2 kap.
om hypoteksbankers verksamhet fogades en
ny 10 a § om derivatavtal och till 13 § ett
nytt moment om fyllnadsséikerheter.

P4 den finlindska marknaden verkar tre
hypoteksbanker: Aktia Hypoteksbank Abp,
OP-Bostadslanebanken Abp och Sampo
Asuntoluottopankki Oyj. Medan den gillan-
de lagen varit i kraft har obligationslan till ett
belopp av sammanlagt 5,75 miljarder euro
emitterats (situationen i december 2008).

Hypoteksbank

En hypoteksbank &r ett i kreditinstitutsla-
gen (121/2007) avsett kreditinstitut i aktiebo-
lagsform, vars syfte r att bevilja i lagen om
hypoteksbanker avsedda fastighetskrediter
och krediter till offentliga samfund samt att
emittera i lagen avsedda masskuldebrevslan
med sidkerheter i fastigheter och masskulde-
brevslan med sékerheter i offentliga sam-
fund.

Ensamritt att emittera masskuldebrevslan
med sdkerheter i fastigheter och masskulde-
brevslan med sdkerheter i offentliga samfund

Enligt den gillande lagen far endast hypo-
teksbanker emittera masskuldebrevslan vars
sikerheter bestar av fastighetskrediter enligt
denna lag eller av krediter till offentliga sam-
fund enligt denna lag. Endast hypoteksbanker
far for de masskuldebrevslan de emitterar
anvinda bendmningen masskuldebrevslan
med sidkerhet i fastighet eller masskulde-
brevslan med sidkerhet i offentligt samfund.
Syftet med bestimmelsen &r att befrdmja ob-
ligationsmarknadens trygghet och transpa-
rens.

Hypoteksbankers verksamhet

I lagen begrinsas hypoteksbankers verk-
samhet till vissa former av affdrsverksamhet.
En hypoteksbanks huvudsakliga verksam-
hetsform ér att bevilja sina kunder fastighets-
krediter och offentliga krediter av medel som
de skaffat genom masskuldebrevslan. Syftet
med bestdimmelsen ir att skydda placerarna
genom att garantera att hypoteksbankerna in-
riktar sig pa sin huvudsakliga affarsverksam-
het och inte utvidgar sin verksamhet sa att
verksamhetens och de med den forenade ris-
kernas transparens dventyras. Dessutom far
en hypoteksbank bedriva verksamhet med
ndra anknytning till den huvudsakliga afférs-
verksamheten, for att den pa ett flexiblare
och effektivare sitt ska kunna ordna finansie-
ring for sina kunder utan att &ventyra de kun-
ders stillning som placerat i masskuldebrev.

I lagen foreskrivs om placering av en hypo-
teksbanks tillgangar. Tillgangarna far place-
ras i bors- och andra marknadsvérdepapper
som dr féremal for regelbunden handel. Av-
sikten 4r att en hypoteksbank ska placera sina
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tillgangar pa ett sitt som &r tryggt och ger
avkastning och endast i objekt som snabbt
kan omvandlas i pengar.

Krav som gdller fastighetskredit och sdkerhet
for sadan

En hypoteksbank far bevilja fastighetskre-
dit till hogst 60 procent av det verkliga virdet
pa den fastighet som utgdr sdkerhet. Det
verkliga vérdet ska faststillas i ett forfarande
som #r forenligt med god fastighetsvirde-
ringssed. Enligt lagen &r det dock mojligt att
avvika fran detta och under vissa forutsétt-
ningar bevilja fastighetskredit vars belopp in-
te far overstiga det verkliga virdet pa de ak-
tier eller den fastighet som utgdr sikerhet.
Dessa fastighetskrediters sammanlagda be-
lopp féar dock inte Sverskrida en sjdttedel av
samtliga beviljade fastighetskrediters sam-
manlagda belopp.

Scikerheter for masskuldebrevsian

Det sammanlagda bokforingsvirdet pa till-
gangar som har antecknats som sdkerhet for
de masskuldebrevsldn med sikerheter i fas-
tigheter som en hypoteksbank emitterat ska
fortgdende Sverskrida det sammanlagda bok-
foringsviardet pad de emitterade masskulde-
brevslan for vilka tillgAngarna star som sé-
kerhet. Detsamma giller relationen mellan
masskuldebrevslan med sikerheter i offentli-
ga samfund och de tillgAngar som star som
sikerhet for dem. Minst 90 procent av bokfo-
ringsvérdet pa de krediter som har antecknats
som sidkerhet for ett masskuldebrevslan med
sikerhet i fastighet ska utgdras av bostads-
krediter eller av fyllnadssikerheter, om inte
nagot annat bestdms i villkoren fér masskul-
debrevslanet.

Som sékerhet for masskuldebrevslan med
sikerheter i fastigheter star pa samma sétt al-
la fastighetskrediter. Som sikerhet for mass-
skuldebrevslan med sikerheter i offentliga
samfund star pd motsvarande sitt alla kredi-
ter till offentliga samfund. En hypoteksbank
kan utdver dessa tva sdkerhetspooler ocksa
ha sidkerhetspooler som uppkommer genom
att vissa fastighetskrediter eller offentliga

krediter antecknas som sédkerhet for ett visst
masskuldebrevslan.

En hypoteksbank far inte utan tillstind av
Finansinspektionen Overlata eller pantsétta
fastighetskrediter eller krediter till offentliga
samfund. 1 kredithandlingarna ska géras en
anteckning om att krediten har stillts som
sakerhet for ett masskuldebrevslan.

Balansriskhantering

En hypoteksbank ska fortgdende sorja for
att den genomsnittliga aterstaende I6ptiden
for masskuldebrevslan med sédkerheter i fas-
tigheter 4r kortare dn den genomsnittliga
aterstaende 16ptiden for de tillgingar som har
antecknats som s#kerhet for dem. En hypo-
teksbank ska dessutom fortgiende sorja for
att det sammanlagda beloppet av de réntor
som erhalls for de tillgingar som har anteck-
nats som sidkerhet for masskuldebrevslan
med s#kerheter i fastigheter Gverskrider det
sammanlagda beloppet av de rdntor som un-
der samma period betalas pad masskulde-
brevslanen med sidkerheter i fastigheter. Som
sikerhet for ett masskuldebrevslan med si-
kerhet i fastighet far antecknas endast siker-
heter i samma valuta som masskuldebrevsla-
net.

Register over masskuldebrevsian

Hypoteksbankerna ska fora register 6ver de
masskuldebrevslan med sidkerheter som de
emitterar samt Sver sdkerheterna for dessa
lan. Register ska foras separat Sver masskul-
debrevslan med sidkerheter i fastigheter och
separat 6ver masskuldebrevslan med siker-
heter i offentliga samfund. Genom register-
anteckningarna sdkerstills det att en fordran
som #r baserad pa ett masskuldebrevslan
hanfor sig till de fastighetskrediter eller of-
fentliga krediter som utgdr sikerhet for mass-
skuldebrevslanet. Utan registeranteckning &r
fastighetskrediten eller den offentliga kredi-
ten inte genom sérskild foretradesritt skyd-
dad vid ett konkursforfarande. For att syste-
met med masskuldebrev ska fungera ar det
ytterst viktigt att de som placerat i masskul-
debrevslan har foretridesriitt fore hypoteks-
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bankens 6vriga konkursborgendrer. 1 lagen
raknas i detalj upp vilka uppgifter om mass-
skuldebrevslan och sdkerheter som ska an-
tecknas i registret.

Fyllnadssdkerheter

Som sdkerhet for ett masskuldebrevslan
som emitteras av en hypoteksbank kan tillfil-
ligt anvindas masskuldebrev eller andra
skuldforbindelser som emitterats av staten,
en kommun eller nagot annat offentligt sam-
fund eller av ett annat kreditinstitut &n ett
som hor till samma finansiella foretagsgrupp
som hypoteksbanken, eller proprieborgen
som ett sddant offentligt samfund eller kre-
ditinstitut stéller. I lagen regleras situationer
dédr det ar tillatet att anvénda fyllnadsséker-
het. Dessutom féreskrivs i lagen att beloppet
av sikerheterna far uppga till hdgst en fem-
tedel av det sammanlagda beloppet av alla de
sikerheter som finns antecknade i registret
over masskuldebrevslan.

Tvangsverkstdllighet

En fastighetskredit, en kredit till ett offent-
ligt samfund eller en fyllnadssékerhet far inte
utmitas for en hypoteksbanks skuld och inga
sdkringsatgirder far vidtas mot den.

Innehavare av masskuldebrev med sidkerhet
har utan hinder av en hypoteksbanks likvida-
tion eller konkurs ritt att enligt avtalsvillko-
ren och fére andra fordringar f6r masskulde-
brevslanets hela lanetid fa prestationer ur de
tillgangar som har antecknats som sdkerhet
for masskuldebrevslanet. Motsvarande be-
stimmelser tillimpas pa andra sikerstillda
obligationslan och offentliga krediter.

I den géllande lagens 17 a § foreskrivs om
administrering av sdkerheter under likvida-
tion eller konkurs. Finansinspektionen ska
tillsitta ett ombud for att bevaka de intressen
som innehavarna av de masskuldebrev med
sikerheter i fastigheter och med sikerheter i
offentliga samfund som hypoteksbanken har
emitterat har, och for att fora innehavarnas
talan. Boforvaltaren ska pa yrkande eller med
samtycke av ombudet vidta i lagen nimnda

atgirder for att skéta forpliktelser i anslut-
ning till masskuldebrevslan.

I den gillande lagens 17 b § foreskrivs om
stillningen for derivatavtal. Forpliktelser till
foljd av ett derivatavtal ska oberoende av
konkurs eller likvidation uppfyllas gentemot
en hypoteksbank enligt avtalsvillkoren.

2.1.2 Lagen om Finansinspektionen

[ 4 och 5 § i lagen om Finansinspektionen
foreskrivs om tillsyn dver finansmarknadsak-
torer. I lagens 3 kap. féreskrivs om Finansin-
spektionens tillsynsbefogenheter och i 4 kap.
om administrativa patoljder.

I den gillande lagstiftningen finns inte be-
stimmelser om kreditvdrderingsinstitut. |
Finland regleras salunda inte heller tillsynen
Over kreditvarderingsinstituts verksamhet.

2.2 Den internationella utvecklingen
samt lagstiftningen i utlandet

De med tanke pa propositionen viktigaste
referenslinderna dr de 6vriga nordiska lén-
derna, framfor allt Danmark och Sverige.
Ocksa Norge dr med i jamférelsen. Pa grund
av sin storlek dr den tyska marknaden for si-
kerstéllda obligationslan en viktig referens i
Europa. Spanien dr det tredje storsta landet
nir det giller emission av sikerstillda obli-
gationslan och den spanska definitionen av
begreppet sdkerhetspool skiljer sig fran de
Ovriga europeiska landernas. | slutet av 2008
hade i referenslinderna emitterats sékerstill-
da obligationslan till ett sammanlagt belopp
av 2 385 miljarder euro. Dessa fordelade sig
pa foljande siitt mellan de olika ldnderna:
Finland 0,2 %, Norge 1,1 %, Sverige 5,3 %,
Danmark 15,6 %, Irland 3,2 %, Storbritanni-
en 7,9 %, Frankrike 11,1 %, Spanien 13,9 %,
Tyskland 33,8 %, och 6vriga ldnder 7,5 %.

I f6ljande internationella jimforelse fram-
géar de viktigaste dndringar som gjorts i ldn-
dernas lagstiftning, vilka som far emittera
sakerstillda obligationslan, pa vilka villkor
krediter hanfors till sdkerhetspoolen och méoj-
ligheterna att utnyttja derivatavtal. Till att
borja med redogérs for EU-regleringen av
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hypoteksbankernas verksamhet. Avsnittet av-
slutas med en redogérelse for den i USA ut-
vecklade modellen for virdepapperisering,
vars viktigaste skillnad jamfort med den eu-
ropeiska modellen for emission av sdker-
stillda obligationslan &r att krediter som ut-
gor sikerhet utesluts ur emittentens balans-
rakning. Denna skillnad dr viktig for transpa-
rensen.

Europeiska unionen

Tva direktiv har relevans for marknaden
for sikerstillda obligationer. Till artikel 22 i
direktivet 85/611/EEG om samordning av la-
gar och andra forfattningar som avser foretag
for kollektiva investeringar i dverlatbara vir-
depapper (fondforetag) fogades genom direk-
tivet 88/2002/EEG en punkt som anger vill-
koren for att ett fondforetag i stéllet for nor-
mala fem procent ska fa placera 25 procent
av sina tillgangar i samma emittents obliga-
tioner som uppfyller de ndmnda forutsatt-
ningarna. Andringen gjordes med tanke pa
Danmark. Artikeln dndrades ytterligare ge-
nom  direktiv  2001/108/EG.  Direktiv
85/611/EEG har reviderats genom direktiv
2009/65/EG som ska sittas i kraft senast den
1 juli 2011.

I direktivet definieras begreppen sidte och
tillsyn. Enligt direktivet ska belopp som er-
hallits genom emission av obligationer place-
ras i tillgangar som ticker de fordringar som
hinfor sig till obligationslanets hela 16ptid
och som i det fall att emittenten eventuellt
blir insolvent i enlighet med foretradesord-
ningen ska anvéndas for dterbetalning av ka-
pital och betalning av upplupen rénta.

Ett annat viktigt direktiv dr 2006/48/EG om
ritten att starta och driva verksamhet i kredit-
institut (omarbetning). | punkterna 68—70 i
del 1 av bilaga VI anges vilken typ av séker-
stillda obligationslan som anses uppfylla
villkoren i direktiv 2001/108/EG. Definitio-
nerna giller sdkerheter som kan ingd i en si-
kerhetspool samt deras belaningsvirden.

[ den nationella lagstiftningen ingar nirma-
re bestimmelser om villkoren f6r sikerstill-
da obligationslan som emitterats i landet i
fraga. Bade den nuvarande lagstiftningen och
denna proposition stimmer 6verens med di-

rektivens definitioner, vilket innebér att fin-
landska s#kerstillda obligationslan uppfyller
de villkor som enligt EU-regleringen géller
for sikerstéllda obligationer.

Inom Europeiska unionen pagér en livlig
diskussion om behovet att se Gver reglering-
en av finansmarknaden. Sommaren 2009
fanns det emellertid inga tecken pa att det
skulle goras dndringar i bestimmelserna om
sikerstillda obligationslan. Europeiska cen-
tralbanken har visat sitt stéd for systemet
med sikerstdllda obligationer genom att i maj
2009 offentliggdra ett 60 miljarder euros in-
kopsprogram f6r sddana instrument.

Europaparlamentet och Europeiska unio-
nens rad antog den 6 september 2009 férord-
ningen (EG) nr 1060/2009 om kreditvirde-
ringsinstitut. Forordningen kan fa indirekta
konsekvenser for klassificeringen av siker-
stillda obligationslan,

Danmark

Danmarks nya lagstiftning om sikerstdllda
obligationslan tradde i kraft i juli 2007. Lag-
stiftningen 4r baserad pa direktivet
2006/48/EG och ger ocksa inlaningsbanker
mojlighet att emittera sdkerstdllda obliga-
tionslan. Dessutom dr det mojligt att ordna
emissioner pa basis av en eller flera bankers
gemensamma sikerhetspool, i syfte att Gppna
marknaden for storre emissioner ocksa for
mindre banker.

Den danska tillsynsmyndigheten (Finans-
tilsynet) kan enligt den nya lagen bevilja hy-
poteksbanker, inlaningsbanker och aktorer
inom fartygsfinansiering tillstdnd att emittera
tidckta obligationer (Saerligt Daekkede Obli-
gationer, SDO). Som sikerhet kan da anvin-
das offentliga krediter samt bank-, fartygs-,
bostads- och fastighetskrediter. 1 geografiskt
hianseende har hypotekskrediter och offentli-
ga krediter begrinsats till Danmark, EES,
Schweiz, USA, Canada, Japan, OECD-
linderna, Nya Zeeland och Australien.

Hypoteksbankerna har emellertid fortfa-
rande ensamrétt att emittera obligationer med
fastigheter som underliggande sidkerhet (Sa-
erligt  Dackkede  Realkreditobligationer,
SDRO). Som sédkerhet for sidana lan kan an-
vindas offentliga krediter och hypotekskredi-
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ter men inte fartygs- eller bankkrediter. Ock-
sd i fraga om dessa obligationslan géller
samma geografiska begrinsningar som for
SDO-l4n. Pa marknaden finns vidare gamla,
fore &r 2007 emitterade hypoteksobligationer
(Realkreditobligationer, RO).

En bank som har emitterat ett sakerstill ob-
ligationslan overfor sdkerheterna till en pool
som tas upp balansrikningen. Differenser
mellan utlaning och inlaning kan skyddas
med derivat som hanfors till poolen. Vid en
konkurs har obligationsinnehavarna och
motparterna i derivatavtalen samma rétt till
tillgdngarna i poolen. | lagen uppstills snidva
grinser for sikerhetspoolers rénte-, valuta-
och likviditetsrisker. Dessutom begrinsar de-
rivaten risker i frdga om fGréndringar i vola-
tiliteten.

Om hypotekskrediter finansieras med
SDO- eller SDRO- lan innebér detta en be-
grinsning av kreditens LTV, dvs. belanings-
grad. For en bostadsfastighet dr belanings-
graden 70 eller 80 procent, beroende pa la-
nets 16ptid och den amorteringsfria perioden.
For fritidsfastigheter, jordbruksfastigheter
och affirsfastigheter &r belaningsgraden
60 procent men den kan mot tilliggssikerhet
hojas till 70 procent. Om belaningsgraden
underskrids till f6ljd av att fastighetsvérdet
sjunkit maste emittenten stilla fyllnadssiker-
heter for lanet, t.ex. statsobligationer.

Sverige

Lagen 2003:1223 om utgivning av sdker-
stillda obligationer tradde i kraft i juli 2004.
Enligt lagen far banker och kreditmarknads-
foretag ge ut sikerstidllda obligationer. Fore
ar 2004 gavs i Sverige ut bostadsobligationer
som var jimforbara med sidkerstillda obliga-
tionslan men inte gav samma investerar-
skydd.

I Sverige ger Finansinspektionen (SFSA)
tillstand att ge ut sikerstillda obligationer.
Soékanden ska bl.a. uppfylla SFSA:s kriterier
i friga om administration och i en trears eko-
nomisk plan redovisa att dess finansiella si-
tuation r stabil.

Banker och kreditmarknadsféretag som ger
ut sdkerstillda obligationer ska i sin balans-
rdkning ta upp poster som sikerhet for obli-

gationerna. Sdkerheterna utgor en sidkerhets-
massa som obligationsinnehavare och mot-
parter i derivatavtal i enlighet med formans-
ritten har rdtt att f4 betalt ur. Det nominella
véirdet av sidkerhetsmassan ska vid varje tid-
punkt Sverstiga det sammanlagda nominella
vérdet av de fordringar som kan goras gél-
lande mot emittentinstitutet pa grund av si-
kerstdllda obligationer. 1 Sveriges lagstift-
ning om delning av tillgangar vid konkurs
finns ett sdrskilt omnimnande om den still-
ning som innehavare av sikerstillda obliga-
tioner intar vid emittentinstitutets konkurs.

Sakerhetsmassan far bestd av krediter som
limnats mot inteckning i fast egendom som
ir avsedd for bostads-, jordbruks-, kontors-
eller affdrsdndamal. Hypotekskrediter far ut-
gora hogst 10 % av sdkerhetsmassan. For hy-
potekskrediter giller begransningen att de far
vara sdkerstdllda endast med sikerheter i
egendom belidgen inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet. Sikerhetsmassan
far besta av krediter for vilka svenska staten,
en kommun eller dirmed jamforlig samfil-
lighet svarar samt av krediter for vilka en ut-
landsk stat eller centralbank svarar och som
ska vara utstéllda i kredittagarens egen valu-
ta.

Fyllnadssékerheter far utgdra hogst 20 %
av sidkerhetsmassan och med Finansinspek-
tionens sérskilda tidsbegridnsade tillstind
30 %. I sékerhetsmassan far inrdknas den del
av hypotekskrediten som inte Sverstiger de i
lagen angivna belaningsgraderna, dvs. 75 %
av virdet for bostadsfastigheter, 70 % av
vérdet for jordbruksfastigheter och 60 % av
vérdet for afférs- eller kontorsfastigheter. Om
vérdet pa en fastighet som utgor sdkerhet for
en kredit sjunker maste belaningsgraden
emellertid ligga under de ndmnda grinserna.
Det kan salunda bli nédvindigt att kompen-
sera en virdeminskning med nya fyllnadssé-
kerheter for att belidningsgraden inte ska
Overskridas. Fyllnadssidkerheterna kan besta
t.ex. av statsobligationer. Forfarandet mot-
svarar den danska modellen.

Lagen gor det emellertid med vissa be-
gransningar majligt att anvénda derivatavtal
som skydd mot valuta- och rinterisker. Be-
grinsningarna omfattar bl.a. miniminivan nér
det géller kreditklassificeringen av motparter
i derivatavtal. Dessutom ska derivatavtalens
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vdrden inte beaktas vid berdkningen av si-
kerhetsmassans nominella vérde.

Norge

Lagstiftningen om obligationslan med fas-
tigheter som sikerhet tradde i kraft 2007 och
utgor ett komplement till lagen om foretags-
finansiering som tridde i kraft 2002.

Endast sdrskilda institut (Kredittforetak)
som tillsynsmyndigheten (Kredittilsynet)
godkint for detta dndamal far ge ut obliga-
tioner med fastigheter som sdkerhet. En bank
far inte ge ut hypoteksobligationer i sitt eget
namn men kan om den s 6nskar grunda en
hypoteksbank som sitt dotterbolag och anso-
ka om tillstand f6r att denna ska fa verka som
emittentinstitut.

Som sidkerhet for hypoteksobligationer kan
anvindas hypotekskrediter, offentliga kredi-
ter, derivatavtal som uppfyller faststéllda kri-
terier och 6vriga sdkerheter som uppfyller de
krav pa fyllnadssidkerheter som foreskrivs i
Norges lagstiftning. Dessa fyllnadssédkerheter
far utgdra hogst 20 % och med tillsynsmyn-
dighetens tillstand 30 % av sdkerhetsmassans
sammanlagda virde.

Belaningsgraden for de bostadskrediter
som ingér i sikerhetsmassan far utgdra hogst
75 % och i fraga om affdrsfastigheter hogst
60 %. Belaningsgraden ar proportionell vil-
ket innebdr att om den for en kredit Sversti-
ger en viss dvre grins kan krediten riknas in
i sdkerhetsmassan. Den Okar emellertid si-
kerhetsmassans virde hogst med den andel
av belaningsgraden som det verkliga virdet
pa fastigheten berdknas utgéra. Krediterna
ska ha beviljats inom EES eller OECD. I sé-
kerhetsmassan far inga skyddande derivatin-
strument om motparterna i dessa 4r en inom
EES eller OECD verksam clearingorganisa-
tion, bank, stat eller centralbank. En kredit
som beviljats samma lantagare eller en in-
teckning i samma egendom far inte dverskri-
da 5 % av poolens sammanlagda virde. De
som dr motparter enligt hypoteks- och deri-
vatavtal har vid konkurs samma foretrides-
ratt till poolens tillgangar. Sdkerhetspoolens
vérde ska alltid uppga till minst det samman-
lagda virdet av de utgivna sdkerstillda obli-
gationerna.

Tyskland

Enligt lagen (Pfandbriefgesetz) om siker-
stillda obligationer (Pfandbrief) som tradde i
kraft 2005 behover emittentinstitutet inte
langre vara ett foretag som specialiserat sig
pa denna verksamhet. I mars 2009 dndrades
lagen i vissa avseenden. Pfandbrief dr mark-
nadens viktigaste form av sikerstillda obli-
gationer och anvinds salunda ofta som refe-
rens for sékerstéllda obligationslan.

Sékerstillda obligationer kan ges ut av for
andamalet auktoriserade banker vars priméra
kapital (Tier I capital) enligt balansrikning-
en uppgar till 25 miljoner euro, som har risk-
hanteringsrutiner och -system samt en aff#rs-
plan som uppfyller tillsynsmyndighetens
krav.

I Tyskland finns det fyra olika typer av si-
kerstéllda obligationer: hypoteksobligationer
(Hypotekhenpfandbriefe) offentliga obliga-
tioner (Offentliche Pfandbriefe), obligationer
med  fartygsinteckning som  sdkerhet
(Schiffspfandbriefe) och obligationer med
flygplan som sidkerhet (Flugzeugpfandbrie-
fe). Sakerhetspoolen som garanterar ett obli-
gationslan kan besta av sikerheter som repre-
senterar endast en typ av obligationslan, av
krediter (hogst 10 procent av sdkerhetspoo-
lens vidrde) och av derivatinstrument (hogst
12 procent av sdkerhetspoolens vérde) som
getts ut av Europeiska centralbanken eller av
andra centralbanker eller ldmpliga banker
inom EU.

Belaningsgraden for hypotekskrediter som
hanfors till en sdkerhetspool for hypoteks-
obligationer far uppga till hogst 60 %. Lik-
som i Norge dr belaningsgraden proportio-
nell, vilket innebédr att om LTV Gverskrider
60 % far krediten fortfarande réknas in i si-
kerhetspoolen men endast till 60 % av den
fastighets vidrde som utgor sdkerhet. Geogra-
fiskt begrdnsas krediter som godtas som si-
kerhet till EU/EES-landerna, Schweiz, Cana-
da och Japan. Offentliga krediter fran dessa
linder kan godtas som sékerheter i en siker-
hetspool for offentliga obligationslan. Kredi-
ter fran lander utanfor EU far emellertid inte
utgora Sver 10 % av sdkerhetspoolens vérde.
Sakerhetspoolen tas upp i bankens balans-
rakning och har vid en konkurs samma fore-
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tradesritt som innehavare av sikerstillda ob-
ligationer och motparter i derivatavtal.

I samband med en lagéindring 2009 tillkom
kravet att uppritthalla en 180 dagars likvidi-
tetsbuffert som ska garantera att sikerhets-
poolen stindigt har ett halvt ars likviditet.
Dessutom ska sdkerhetspoolens nominella
véarde uppgé till minst det sammanlagda vér-
det av utgivna sékerstillda obligationer.

Spanien

Spaniens lagstiftning om sikerstéllda obli-
gationer fornyades ar 2007 (41/2007). Enligt
lagen kan ocksid banker och kreditinstitut
med tillstind av tillsynsmyndigheten ge ut
sikerstillda obligationer.

Ett sdrdrag som giller spanska hypoteksob-
ligationer (Cédulas Hipotecarias, CH) &r att
sikerhetspoolen utgérs av samtliga hypo-
tekskrediter som har tagits upp i emittentens
balansrdkning. Krediten maste emellertid
upptylla foljande fyra kriterier:

1) krediten har beviljats for byggande, re-
paration eller kp av fastighet,

2) krediten ska ha bésta foretradesritt,

3) kreditens LTV far for bostadsfastigheter
uppgé till hogst 80 % och for 6vriga fastighe-
ter till hogst 60 %, och

4y den fastighet som krediten hianfor sig till
ska vara forsdkrad.

Geografiskt har hypotekskrediter som god-
tas som sikerhet begrinsats till EU-omradet.

Om virdet pa en enskild fastighet sjunker
med Sver 20 %, kan den som beviljat hypo-
tekskredit krdva att kredittagaren utvidgar
kreditens sikerhet s& att den omfattar ocksa
andra sdkerheter som nar upp till LTV-
grinsen. Ett annat alternativ dr att kriva att
kredittagaren betalar tillbaka minst den del
av krediten som med beaktande av det ur-
sprungliga LTV-virdet Sverstiger lanebelop-
pet berdknat pa fastighetens virdeminskning,

Emittenten ska manatligen rapportera om
sikerhetspoolens tillstdnd till tillsynsmyn-
digheten. Virdet av emitterade hypoteksobli-
gationer far inte Gverstiga 80 % av sidker-
hetspoolens nominella vidrde. Om grinsen
Overskrids ska emittenten balansera upp situ-
ationen antingen genom att k&pa eller pa
marknaden 16sa in obligationer eller genom
att utdka poolens hypotekskrediter eller kon-

tanta tillgdngar. Sikerhetspoolen kan upp till
fem procent kompletteras med fyllnadsséker-
heter, exempelvis med statsobligationer.

I lagen foreskrivs inte om anvindning av
derivatavtal. Emittenterna har i praktiken an-
vént derivatavtal som skydd mot rédnte- och
valutarisker. Till atskillnad fran manga andra
lander riknas emellertid derivatavtalens vir-
de inte in i sikerhetspoolen och motparterna
enligt derivatavtalen har i det fall att emitten-
ten blir insolvent inte samma foretradesritt
till sdkerhetspoolens tillgdngar som inneha-
varna av hypoteksobligationer.

Utdver hypoteksobligationer anvénds i
Spanien offentliga obligationer (Cédulas
Territoriales, CT) vilkas sikerhetspool bestar
av emittentinstitutets krediter till stater och
andra offentliga organ inom EES. Det sam-
manlagda virdet av emitterade offentliga ob-
ligationer far uppga till hogst 70 % av emit-
tentens offentliga krediter.

US4

Fore finans- och bostadskrisen som borjade
2008 var marknaden for sdkerstillda obliga-
tioner i USA nistan obefintlig i jaimforelse
med finansmarknaden omfattning. Efter kri-
sen har regeringen boérjat intressera sig for
den europeiska typen av obligationslan.
Sommaren 2008 publicerade tillsynsmyndig-
heten (Federal Deposit Insurance Corpora-
tion, FDIC) anvisningar om emission av si-
kerstillda obligationer och om obligationsin-
nehavares stillning vid emittentens insol-
vens. Avsikten var att fa igang utgivningen
av sikerstdllda obligationer. Eftersom den i
USA lanserade modellen inte namnvért skil-
jer sig fran den europeiska och eftersom erfa-
renheterna fortfarande #r ofullstindiga kom-
mer den inte att presenteras ndrmare i detta
sammanhang.

Déaremot dr det skl att ndrmare gd in pa
den modell f6r virdepapperisering av bo-
stadskrediter som var en orsak till den djupa
finansiella krisen i USA. Den tidigare model-
len innebar att en banks bostadskrediter sal-
des till en av banken inrittad och fran denna
fristaende juridisk person (Special purpose
vehicle, SPV). For sdkerheter som kunde
rdknas in i sidkerhetspoolen gillde inte lika
strikta begridnsningar t.ex. i friga om LTV
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som i Europa. For betalning av bostadskredi-
ter till banken anvinde SPV medel som den
fick i samband med emissionen.

Dérefter gav SPV ut obligationer (Moriga-
ge-backed security, MBS; Collateralized
debt obligation, CDO eller Collateralized
mortgage obligation, CMO) som kunde vara
uppdelade pa flera skuldposter (tranches)
som sinsemellan hade olika foretridesritt.
Foretrddesordningen var avgérande for vilka
innehavare som forst fick betalning av siker-
hetspoolens penningstrémmar. Den i féretra-
desordningen sista obligationsinnehavaren
fick betalning endast efter ifall alla andra ob-
ligationsinnehavares fordringar tillgodosetts.
Som kompensation for denna risk betalades
till dem som hade simre foretrddesriitt hogre
avkastning som dock var osdkrare.

Foretradesordningen mellan obligationer
och olika arrangemang med tilliggssidkerhe-
ter (credit enhancement) exempelvis garanti-
er och kreditforsikringar, mojliggdr hogre
kreditbetyg for obligationer med béttre fore-
tradesritt, oberoende av sdkerhetspoolens
faktiska kvalitet. Kreditvdrderingsinstituten
var forvissade om att tminstone innehavarna
av obligationer med biéttre forménsritt skulle
fa betalning. D& bubblan p4 USA:s bostads-
marknad sprack rasade bostadspriserna, vil-
ket visade att kreditviarderingsinstitutens an-
taganden var felaktiga i detta avseende.

Ytterligare tre omstdndigheter forvirrade
avsevirt problemen med de virdepapperise-
rade bostadslanen. For det forsta omvandla-
des bostadslanen till obligationer inte endast
en gang utan produkter som redan en gang
paketerats sammanstélldes till nya sikerhets-
pooler som ompaketerades sa som beskrivs
ovan. Detta ledde till en kedja av paketering-
ar vilket gjorde det praktiskt tagit omojligt att
faststiilla obligationernas vérde. Till foljd av
den harda konkurrensen och de laga avkast-
ningskraven borjade bankerna for det andra
pa eget initiativ garantera obligationer som
utgivits av SPV, vilket var 6desdigert da ob-
ligationerna forlorade sitt virde under den fi-
nansiella krisen. For det tredje innebar ut-
nyttjandet av SPV att kapitaltdckningskraven
kunde kringgas, vilket gjorde det mgjligt att
Oka risktagningen utan motsvarande eget ka-
pital.

3 Bedomning av nuliget

Reformen behévs for att flera emittenter dn
for nirvarande ska kunna ge ut obligations-
lan. Avsikten med lagforslaget &r att under-
latta bankernas och kreditinstitutens medels-
anskaffning och att & andra sidan utveckla
den finldndska obligationsmarknaden som in-
te &r lika utvecklad som t.ex. Danmarks och
Sveriges marknader. Framf6r allt i Danmark
har sikerstillda obligationslan anvénts redan
under en léngre tid. | Finland hade ar 2008
utgivits sikerstillda obligationslan for mind-
re dn sex miljarder euro, i Sverige for
126 miljarder euro och i Danmark for
373 miljarder euro. Varken i Danmark eller i
Sverige har hypoteksbankerna lingre ensam-
ritt att emittera obligationslan. I Norge, dar
hypoteksbankerna fortfarande har ensamritt i
detta avseende, uppgar de emitterade obliga-
tionslanens sammanlagda virde till endast
23 miljarder euro.

I Sverige uppgick bolanestocken vid ut-
gangen av 2008 till 1 800 miljarder kronor,
(ca 146 miljarder euro) och i Finland till
69 miljarder euro. | Sverige var forhallandet
mellan utgivna sédkerstidllda obligationslan
och bolanestocken 77 %. Om forhéllandet
vore detsamma i Finland skulle de sikerstill-
da obligationslanen uppga till ca 55 miljarder
euro. Denna grova jaimforelse ger en bild av
den finldndska bolanemarknadens mojlighe-
ter.

Hypoteksbankernas ensamritt att emittera
obligationer

Enligt gillande lagstiftning har hypoteks-
bankerna ensamriitt att emittera hypoteksob-
ligationer och offentliga obligationslan. I
Finland &r hypoteksbankerna inte sjélvstin-
diga utan de dr dotterforetag till inlanings-
banker.

Annu for nagra ar sedan hade hypoteks-
bankerna en liknande sirstillning i flera eu-
ropeiska lidnder, vilket var orsaken till ut-
formningen av den nuvarande lagstiftningen i
Finland. [ flera lander har man emellertid pa
senaste tid slopat denna ensamrétt att emitte-
ra obligationer. Andringen har lett till att de
finlindska bankerna inte kan hivda sig i
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konkurrensen med danska och svenska ban-
ker.

Kravet att hypoteksbankerna ska vara
sjdlvstindiga dr baserat pa strivandet att
trygga placerarnas stillning om emittenten
blir insolvent. Med lagstiftning #r det emel-
lertid mojligt att trygga obligationsinneha-
varnas stillning vid emittentens insolvens
genom isolering av sikerhetspoolen som ut-
gor sikerhet for obligationslan. Detta gor
kravet pa sjilvstindiga hypoteksbanker obe-
hovligt.

Ovriga #indringsbehov

Avsikten med de féreslagna dndringarna dr
att garantera att sikerhetsmassan for siker-
stillda obligationslan ocksé i framtiden mot-
svarar den internationella finansmarknadens
forvantningar. Sikerhetsmassans kvalitet ska
enligt forslaget tryggas genom kravet att si-
kerhetsmassans beriknade virde ska Gvers-
krida lanens nominella virde och dess nuviér-
de ska 6verskrida lanens nuvdrde. Som si-
kerhetsmassans virde ska i fraga om bo-
stadskrediter berdknas hégst 70 % och i fraga
om affirsfastighetskrediter och 60 % av de
aktiers eller den fastighets verkliga virde
som utgdr sikerhet for respektive kredit. Of-
fentliga krediter, fyllnadssékerheter samt &v-
riga godtagbara tillgdngar i sdkerhetsmassan
ska tas upp till sitt bokféringsviarde. Med nu-
viarde avses det sammanlagda diskonterade
véirdet av obligationsldnens samtliga framtida
penningstrémmar enligt marknadsrintan vid
respektive tidpunkt. Relationstalen ska rak-
nas ut med beaktande ocksd av derivatavtal
som ingatts for att skydda emittentens siker-
stillda obligationslan och de tillgAngar som
utgor sékerhet for dessa.

Ovriga #ndringsbehov hinfor sig till den
for nirvarande bristande mojligheten att an-
vénda kontanta medel som fyllnadssékerheter
i sdkerhetspoolen, uppdelningen av obliga-
tionslan i offentliga krediter och hypoteks-
krediter, forfarandet da forhallandet mellan
det verkliga virdet pa en fastighet som utgor
sikerhet och en hypotekskredit, dvs. LTV i
fraga om bostadskrediter 6verstiger 70 % och
i fraga om affarsfastighetskrediter 60 %, de-
rivatavtals motparters stillning vid emitten-

tens insolvens och utvidgning av boftrvalta-
rens réttigheter vid emittentens insolvens.

Enligt den nuvarande lagstiftningen 4r det
inte mdjligt att anvéinda kontanta medel som
fyllnadssikerhet. Denna begrinsning medfor
onddiga kostnader och komplikationer i en
situation dér emittenten vill anvinda riskfria
kontanta medel som garanti for Kortfristig
kredit, men blir tvungen att kopa t.ex. stats-
obligationer for dndamalet. Liksom Ovriga
sikerheter ska fyllnadssikerheter antecknas i
obligationsregistret.

Enligt den gillande lagen &dr det mojligt att
emittera obligationslan med sékerheter i fas-
tigheter eller i offentliga samfund, men inte
kombinationer av sadana lan. Eftersom fi-
nansinstituten har kunnat ordna billig finan-
siering for kommunerna har dessa inte i na-
gon stérre utstrackning utnyttjat hypoteks-
bankernas kreditgivning. Finska statens obli-
gationslan har uppnétt hégsta mojliga kredit-
betyg och marknaden for dem é&r likvid. Det
har salunda inte varit 16nsamt att emittera sé-
kerstillda obligationslan for vilka sidkerheten
utgdrs av finska statens obligationslan. De
finlandska offentliga samfundens krediter har
sdlunda inte for hypoteksbankerna gett upp-
hov till en sdkerhetsmassa som gjort det mgj-
ligt att emittera offentliga obligationslan.
Lagstiftningen har hindrat att t.ex. enskilda
kommunkrediter har kunnat inkluderas i s&-
kerhetspooler som huvudsakligen bestar av
hypotekskrediter.

Enligt gidllande lagstiftning &r belanings-
grinsen 100 % for att hypotekskrediter ska
godtas i en sidkerhetspool. Krediter med en
belaningsgrad pa 6ver 60 % far emellertid in-
te Overskrida en sjéttedel av hela poolens
viarde. Krediternas virde rdknas inte heller
med vid berdkningen av maximibeloppet av
utgivna obligationslan som alltid ska vara
mindre dn beloppet av krediterna med bela-
ningsgrad under 60 %. Fyllnadssékerheterna
och bostadskrediterna ska utgtra minst 90 %
av poolens virde.

Till f6ljd av virdeminskning pa fastigheter
som utgdr sdkerhet kan beloppet av ett emit-
terat obligationslan 6verskrida vardet av kre-
diter med en belaningsgrad pa under 60 %.
Emittenten maste ritta till en sadan situation
genom att med inkép minska det emitterade
obligationslanet eller genom att utnyttja la-
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gens mojlighet att ersitta krediter vars bela-
ningsgrad 6verstiger 60 % med krediter vars
beléningsgrad understiger 60 % till minst
samma virde. Dessutom tvingas emittenten
dra bort krediter med &ver 60 % belanings-
grad fran sikerhetspoolen dé& dessa krediters
andel Gverstiger en sjittedel, i stillet for att
fa utnyttja sadana krediter upp till grinsen 60
%. Till denna del &r regleringen onddigt in-
vecklad och begriansande.

I en situation dér emittenten har blivit in-
solvent &r stdllningen dalig for motparterna i
derivatavtal som har ingatts for att skydda
sakerhetspoolen mot risker. 1 nuldget har
motparter i derivatavtal inte motsvarande f6-
retridesritt med avseende pa sidkerhetspoolen
som innehavaren av en sékerstélld obligation.
Forfarandet sdkerstiller i princip obligations-
innehavaren i ens sérstdllning men &r pro-
blematiskt da risken for insolvens okar t.ex.
till f6ljd av en negativ marknadsutveckling. I
en situation dir det dr sdrskilt viktigt att
skydda sig mot risker kan det visa sig vara
sdrskilt viktigt att fornya eller ingd derivatav-
tal, eftersom motparterna vet att de vid even-
tuell insolvens har sdmre foretrddesritt. 1 ex-
trema fall kan skyddskostnaderna stiga sa
mycket att det inte lingre 4r mdjligt att inga
derivatavtal som skydd mot riskexponering-
ar.

Vid emittentens insolvens har boforvalta-
ren for ndrvarande begrinsade mojligheter att
refinansiera en sikerhetspool. Innehavare av
sikerstéllda obligationer kan pa grund av be-
grinsningarna ga miste om betalningar efter-
som boftrvaltaren inte har méjlighet att vidta
atgirder for att sdkerstilla likviditeten. En
sadan atgdrd kan vara t.ex. ett kortfristigt l1an
i syfte att balansera utlaningens och inlaning-
ens betalningsstrdmmar. En férutséttning for
att likviditeten ska kunna sikerstillas vid en
konkurs dr att sidkerhetsmassan ges fGretrd-
desrdtt som sdkerhet for kreditlimiter och
motsvarande arrangemang.

4 Malsédttningar

Syftet med propositionen &r att med beak-
tande av den internationella utvecklingen ge
finlindska banker och kreditforetag mojlig-

heter att jambordigt med utlindska konkur-
renter skaffa formanlig finansiering genom
emission av sikerstdllda obligationslan.
Aven om den nuvarande lagstiftningen inte
hindrar anvéndning av sékerstillda obliga-
tionslan komplicerar den emissionen genom
att forutsitta att bankerna grundar hypoteks-
banker som dotterbolag.

Malet ér att regleringen framfor allt ska s&-
kerstdlla kvaliteten pa védrdepapperen och
gilla hypoteksbanker, kreditféretag och inla-
ningsbanker pa lika grunder. I och med ut-
vidgningen av ritten att emittera obligationer
kan kreditféretag och inlaningsbanker om de
sa onskar emittera sikerstillda obligationslan
utan att grunda sirskilda hypoteksbanker. De
maste emellertid uppfylla samma kvalitativa
krav nir det giller t.ex. sidkerhetspool och
riskhantering. Dessutom ska en inlanings-
bank nir den s& onskar ocksa indirekt kunna
dra nytta av sékerstillda obligationslan pa ett
sadant sitt att sdkerheten for sékerstillda ob-
ligationslan som emitterats av en hypoteks-
bank utgérs av krediter som hypoteksbanken
beviljat inlaningsbanken samt géldendrens
hypotekssékerhet.

Malet &r ocksa att minska kostnaderna for
bostads- och fastighetslén. Efter att den nya
forménligare finansieringsmgjligheten inforts
kommer konkurrensen mellan bankerna att
minska de lanekostnader som bankerna tar ut
av sina kunder. Férmanliga sikerstillda obli-
gationslan kommer sannolikt ocksa att mir-
kas i form av ldgre finansieringskostnader
och ddrmed minskade lanekostnader for kre-
dittagarna.

Syftet med propositionen dr dessutom att
ge bankerna mojlighet att erbjuda offentliga
samfund — t.ex. kommuner — konkurrenskraf-
tig kredit. I och med att det inte lingre gbrs
skillnad mellan olika typer av obligationslan
far bankerna mojlighet att till sdkerhetspoo-
len &verfora ocksa smirre krediter som bevil-
jats offentliga samfund. Den omstindigheten
att krediter till offentliga samfund utgér en li-
ten sikerhetsmassa hindrar salunda inte att de
anvinds som s#kerhet for obligationslan.

Om reformen genomfors pa det foreslagna
sittet dr det skél att f6lja hur de ovan nimnda
malséttningarna forverkligas. Det dr ocksa
skdl att folja den finlindska obligations-
stockens tillvixt genom att analysera emis-



14 RP 42/2010 rd

sionernas antal och storlek efter lagéndring-
en. Av emissionsuppgifterna framgéar ocksa
om andelen offentliga krediter som sikerhet
for obligationslan har okat. Dessutom ger
kreditvirderingsinstitutens kreditbetyg inter-
nationellt jaimforbar information om laget pa
den finldindska marknaden for sikerstillda
obligationslan.

Det dr skal att folja ocksa hur bostads- och
fastighetslantagarnas kostnader utvecklas sé
att det kan konstateras om utvecklingen mot-
svarar malsdttningarna for reformen. Aven
om manga andra omstindigheter &n priserna
for bankernas medelsanskaffning inverkar pa
lanekostnaderna, kan analysen ge besked om
hur lanekostnaderna utvecklats efter att den
nya lagen trétt i kraft.

5 De viktigaste forslagen

Det allménnas roll nér det géller definitio-
nen av begreppet sidkerstillda obligationer dr
viktig eftersom dessa védrdepappers centrala
egenskap, dvs. obligationsinnehavarens sir-
stillning vid emittentens insolvens, inte pa
ett tillforlitligt sdtt kan garanteras utan lag-
stiftning. Det enda sfttet att utforma denna
typ av virdepapper &r sélunda att gora #nd-
ringar i lagstiftningen.

Ocksa inlaningsbanker och kreditforetag far
mojlighet att emittera obligationslan

Utdver hypoteksbanker far enligt forslaget
ocksa inlaningsbanker och kreditforetag
emittera sékerstdllda obligationslan. Dessut-
om far en inlaningsbank eller ett kreditfore-
tag som sa Onskar ocksé indirekt dra nytta av
sikerstillda obligationslan pa sa sitt att som
sikerhet for obligationslan som emitteras av
en hypoteksbank stills krediter som hypo-
teksbanken beviljat inlaningsbanken eller
kreditforetaget (mellankrediter) samt inla-
ningsbankens eller kreditféretagets hypo-
tekskrediter med sikerheter, eller dess offent-
liga krediter.

For ndrvarande far endast specialiserade
hypoteksbanker emittera sikerstillda obliga-
tionslan. Detta dr i nuldget alltfor begrinsan-

de. Obligationsinnehavarnas stillning vid
emittentens insolvens tryggas genom en iso-
lerad sédkerhetspool som obligationsinneha-
varna har foretradesritt till. Efter den globala
finanskrisen kan strikt reglerade, transparenta
och sidkerstillda obligationslan med hoéga
kreditbetyg bli en viktig finansieringsform
for bankerna. For detta talar ocksd konkur-
rensen i de nordiska ldnderna.

I en mellankreditsituation genomftrs en
emission av sdkerstillda obligationslédn av en
hypoteksbank sa att hypoteksbanken en inla-
ningsbank eller ett kreditforetag som deltagit
i emissionen beviljas mellankredit pa saddana
villkor att som sdkerhet for hypoteksbankens
sikerstillda obligationslan antecknas de mel-
lankrediter som den beviljat inlaningsbanken
eller kreditforetaget samt till det fulla nomi-
nella virdet de hypotekskrediter eller offent-
liga krediter som hanfor sig till mellankredi-
ten. For att trygga rittidig betalning av obli-
gationslan ska betalningsvillkoren for mel-
lankredit motsvara villkoren for obligations-
lanet och mellankrediten ska i syfte att trygga
betalningarna betalas pa anfordran, om det
forekommer betalningsstérningar eller nigon
annan forfallogrund i samband med obliga-
tionslanet eller en annan mellankredit som
hinfor sig till det.

| samband med emissionen férmedlas till
inldningsbanken eller kreditforetaget de me-
del som flutit in genom det sdkerstillda obli-
gationslanet pa basis av den mellankredit
som hypoteksbanken beviljat. Parterna kan
ingd ett sidant avtal om mellankrediten att
géldendren for mellankreditens fulla belopp
ska stdlla hypotekskrediter eller offentliga
krediter som sdkerhet att antecknas i obliga-
tionsregistret, for hypoteksbankens siker-
stéillda obligationslan.

Hypoteksbanken har enligt lagforslaget rétt
att fa betalning ur gildendrens, dvs. inla-
ningsbankens eller kreditféretagets hypo-
tekskrediter eller offentliga krediter genom
att overlata eller driva in dem enligt villkoren
for mellankrediten, efter att det sdkerstéillda
obligationslanet har forfallit till betalning.

Sadana hypotekskrediter och offentliga
krediter som géldendren i ett mellankredit-
forhallande har stillt som sdkerhet utgor tred-
jemanssikerheter. Fran gildenérens synpunkt
innebédr sdkerheterna en mojlighet till for-
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méanlig medelsanskaffning via mellankredi-
ten. | syfte att fortydliga rittsférhallandets
karaktdr foreslds en bestimmelse om att pa
de tillgdngsposter som antecknats i géldeni-
rens obligationsregister ska tillimpas vad
som i 28—30 § i lagen om borgen och tred-
jemanspant (361/1999) foreskrivs om borgen
och i 40 § om tredjemanspant. Géldendren i
ett mellankreditforhallande far inte pantsétta
eller 6verlata sidana hypotekskrediter eller
offentliga krediter som i obligationsregistret
antecknats som s#kerheter. Vid gildenirens
konkurs har hypoteksbanken motsvarande fo-
retridesritt som innehavaren av handfangen
pant till de sdsom sékerhet registrerade kredi-
terna.

I syfte att sikerstilla enhetliga betalnings-
villkor i samband med en emission foreslas
en bestdimmelse enligt vilken det innan alla
sikerstillda obligationslan ir till fullo betal-
da &r tillatet att anvéinda mellankredit endast
till betalning eller kvittning av sikerstéllda
obligationslan mot en regressfordran som
uppkommit genom indrivning eller Sverlatel-
se av en hypotekskredit eller offentlig kredit
som antecknats som sikerhet for géldenéren i
mellankreditforhéllandet. Dessutom kan en-
ligt forslaget hypotekskrediter eller offentliga
krediter som antecknats som sédkerhet i obli-
gationsregistret avforas ur registret och fri-
sldppas till gidldendren endast i samma for-
héallande som mellankrediten har amorterats i
enlighet med lagforslaget.

I syfte att trygga betalningen av sikerstill-
da obligationslan ska gildendren i mellan-
kreditforhallandet, pa yrkande av hypoteks-
banken och for att skota forpliktelserna i an-
slutning till mellankrediten och det siker-
stillda obligationslanet, till banken silja de
som sikerhet i obligationsregistret anteckna-
de hypotekskrediterna eller offentliga kredi-
terna sd att vederlaget for de krediter som
Overgar till hypoteksbanken i fGrsta hand
kvittas mot mellankrediten, eller till tredje
part silja en tillrdcklig méingd sdkerheter.
Vid likvidation och konkurs har ett siker-
stéllt obligationslan enligt den foreslagna la-
gen samma forméansritt till hela den i re-
gistret antecknade sikerhetsmassan, obero-
ende av i vilken aktors balansrikning den ta-
gits upp. Efter att gdldenidren i mellankredit-
forhéllandet har forsatts i likvidation eller

konkurs ska Finansinspektionen omedelbart
tillsdtta ett ombud for att bevaka deras intres-
sen och fora deras talan som innehar siker-
stillda obligationer vilka emitterats av den
hypoteksbank som 4r borgenér i forhallande
till gildendren. Utan hinder av géldendrens
likvidation och konkurs ska det sékerstillda
obligationslanet betalas fére andra fordringar
av medel som antecknats i obligationsre-
gistret, i enlighet med avtalsvillkoren for hela
lanetiden.

For hypoteksbanksverksamheten ska ut-
verkas Finansinspektionens tillstind och des-
sutom Finansinspektionens godkdnnande for
det obligationsregister som avses i lagforsla-
gets 20 §. Genom detta forfarande sikerstills
emittentens fOrutséttningar att ge ut och for-
valta sikerstillda obligationslan.

Anvindning av kontanta medel som tillfallig
fyllnadssikerhet

Det foreslas att ocksa kontanta medel ska
kunna anvidndas som fyllnadssikerhet. Som
tillfdllig sékerhet kan anvindas t.ex. en kope-
summa som i samband med ett bostadsbyte
har betalts in pa en kunds konto i stillet for
bostadsaktier, eller en insittning som gjorts
av ett kreditinstitut eller nagot annat foretag i
en situation dér sdkerhetsmassan till f6ljd av
aterbetalning av krediter inte ricker for att
tidcka obligationslanets belopp.

Som fyllnadssékerheter kan for nérvarande
anvindas offentliga krediter eller av ett kre-
ditinstitut som inte hor till samma finansiella
foretagsgrupp som emittenten utstéllda
skuldforbindelser eller borgensforbindelser.
Det 4r skl att utstricka denna kategori till att
omfatta ocksd kontanta medel, vilket ger
bittre mojligheter att hantera sékerhetspoo-
lens likviditet. Kontanta medel ar i det nir-
maste riskfria nir det géller att bevara till-
gangar och det #r sdlunda skil att inte hindra
att kontanta medel anvinds som tillfilliga
fyllnadssikerheter.

Samma sdkerhetspool kan innehalla bade hy-
potekskrediter och offentliga krediter

Indelningen av obligationslan i offentliga
och hypotekslan foreslas bli slopad. Obliga-
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tionslanen dr f6r nidrvarande indelade i mass-
skuldebrevslan med sidkerheter i offentliga
samfund respektive sdkerheter i fastigheter.
Slopandet av indelningen och inférandet av
en gemensam sikerhetspool skulle ge emit-
tenten mojlighet att sammanstélla béasta moj-
liga sdkerhetsmassa, med béade offentliga
krediter och hypotekskrediter. Offentliga
krediter 4r av lagriskkaraktér och vil 14m-
pande som komplement till sdkerhetspoolens
hypotekskrediter. Forslaget innebér att kra-
ven gillande fyllnadssdkerheter (hogst 20 %
av hela poolens vérde) bibehalls,

Balanstest pa marknadsvillkor

Kvaliteten pa sdkerhetsmassan for siker-
stillda obligationslan ska enligt forslaget
sikras genom kalkylmissiga krav som inne-
bir att sdkerhetsmassans berfiknade virde ska
Overstiga lanens virde och till sitt berfiknade
nuvirde Overstiga lanens nuvirde. Som si-
kerhetsmassans virde rdknas déa i fraga om
hypotekskrediter hégst 70 % och da ifraga
om afférsfastigheter h6gst 60 % av de aktiers
eller sidkerheters verkliga virde som utgor
sikerhet for krediten. Offentliga krediter,
fyllnadssikerheter, kontanta medel och 6vri-
ga godtagbara sidkerheter riknas da in i si-
kerhetsmassan till sitt bokf6ringsvirde. Med
nuvérde avses det sammanlagda diskonterade
virdet av alla framtida penningfloden fran
sikerstillda obligationslan och p& motsva-
rande sitt fran de krediter som riknas in i si-
kerhetsmassan, till rddande marknadsriinta.
Vid berdkningen av relationstalen beaktas
ocksa derivatavtal som ingas for att skydda
sikerstillda obligationslan och sikerheterna
for dessa, pa s sitt att de berdknade pen-
ningflddena stimmer 6verens med derivatav-
talen. Vid berdkningen av nuvirdet ska i fra-
ga om hypotekskrediter och mellankrediter
beaktas rantebetalningar inklusive derivatav-
tal som har samband med dem, i det forhal-
lande som krediterna i fraga riknas in i si-
kerhetsmassan.

Begransningen till en sjéttedel for krediter
med en belaningsgrad pa 6ver 60 % foreslas
bli slopad. Forslaget innebér att den ovillkor-
liga belaningsgrinsen 100 % bibehalls. Vissa

preciserande dndringar foreslas ocksa nir det
giller faststillande av verkligt virde.

Forslaget att i sdkerhetsmassan rdkna in
endast den del av en kredit som utgér hogst
70 eller 60 % av sikerhetens verkliga virde
ir en tydlig garanti for att sdkerhetsmassans
vérde aterspeglar virdeforandringar i de fas-
tigheter som vid en given tidpunkt utgor si-
kerhet. Dessutom gor den foreslagna model-
len det mojligt att undvika en pa den nuva-
rande modellen foljande reaktion som inne-
badr att en nedgang i fastighetsvirdet eventu-
ellt leder till att ett stort antal krediter samti-
digt overskrider en 60 %:s belaningsgrad.
Om sadana krediter 6verstiger en sjittedel av
poolens virde blir emittenten tvungen att ute-
sluta dem ur sékerhetsmassan. Den foreslag-
na modellen innebér att emittenten inte blir
tvungen att utesluta sikerheterna ur poolen. |
stillet sjunker krediternas sidkerhetsvirde till
foljd av fastighetssikerhetens virdeminsk-
ning. Det forfarande som den nuvarande lag-
stiftningen forutsdtter i friga om krediter
med &ver 60 %:s belaningsgrad &r alltfor
komplicerat och tungrott. Med tanke pé si-
kerstéllda obligationslans lagriskkaraktdr &r
det nddvéndigt att stilla stringa krav pa till-
gingarna 1 sdkerhetsmassan. Nuvarande
praxis dr emellertid inte den bésta mojliga i
detta avseende.

Foér bedomningen av de risker som #r for-
enade med sikerstillda obligationslan dr det
viktigt att faststélla ett korrekt verkligt vérde
pa sidkerheterna f6r hypotekskrediter. For
virdering av affdrsfastigheter ska enligt for-
slaget anvidndas en modell som stimmer
Overens med lagstiftningen om fastighetsfon-
der (RP 175/2008). Detta innebir att for vir-
deringen anlitas utomstidende och opartiska
fastighetsvirderare som Centralhandelskam-
maren har godként. | fraga om fastigheter ska
det verkliga virdet faststdllas och viérdet pa
aktier eller fastigheter som utgor sékerhet re-
gelbundet f6ljas upp och justeras i enlighet
med Finansinspektionens bestimmelser om
kreditinstituts kapitaltdckning.

De krav pa sikerheter for sikerstillda obli-
gationslan som stélls i kreditinstitutsdirekti-
vet 2006/48/EG har satts i kraft genom Fi-
nansinspektionens standard 4.3c Kapitalkrav
for krediter enligt schablonmetoden. I stan-
dardens punkt 7.12 rdknas upp tillgdngspos-
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ter som godkénts som sidkerhet for sdkerstill-
da obligationslan. Institutsexponeringar far
inte Gverstiga 15 % av det nominella belop-
pet av det emitterande kreditinstitutets ute-
staende sikerstillda obligationsléan.

I syfte att uppfylla de krav som stills pa
sikerheterna for obligationslan foreslas att i
fraga om mellankrediter som sdkerhet i obli-
gationsregistret antecknas hypotekskrediter
eller offentliga krediter som upptagits av en
gildendr i ett mellankreditforhallande pé sé
sitt att virdet pa sdkerhetsmassan for de kre-
diter som antecknats som s#kerhet stindigt
overstiger mellankreditens belopp. Dessutom
foreslas att mellankrediter inte ska riknas in i
sikerhetsmassan vid tillimpning av kravet
gillande sikerhetsmassans virde enligt 16 §.
Vid tillampning av kravet i fraga om sdker-
hetsmassans nuvérde enligt 16 § och likvidi-
tetskraven enligt 17 § ska pad motsvarande
sitt mellankrediter rdknas in i sikerhetsmas-
san, men gildendrens hypotekskrediter och
offentliga krediter som antecknats i obliga-
tionsregistret ska inte beaktas. Nar det géller
tillgangsposter som inte riknas in i séker-
hetsmassan ska enligt forslaget inte berdknas
nagot virde eller penningfléde i sikerhets-
massan. Enligt lagforslagets 16 § baseras sé-
kerhetsmassans virde uteslutande pa i re-
gistret som sdkerhet antecknade hypoteks-
krediter, offentliga krediter och eventuella
fyllnadssdkerheter, oberoende av om hypo-
tekskrediterna eller de offentliga krediterna
dgs av emittenten eller av géldeniren i mel-
lankreditforhallandet. Pa detta sitt tryggas
det att sikerheten for sidkerstillda obliga-
tionslan utgdrs av hypotekskrediter eller of-
fentliga krediter till ett tillrackligt stort be-
lopp. Vid bedémningen av nuldget och likvi-
diteten ska i sdkerhetsmassan riéknas in en-
dast penningflédet fran mellankrediterna.
Genom den f6reslagna regleringen sikerstélls
det att tillgangsposter som hanfor sig till gil-
dendren inte tas med i berdkningarna tva
ganger da sikerhetsmassan vérderas.

I syfte att sikerstilla sikerhetsmassans
kvalitet foreslas vidare att i sdkerhetsmassan
ndr de ovan niamnda relationstalen faststélls
inte ska ridknas in sddana enligt lagforslagets
20 § registerforda krediter som vid tidpunk-
ten i fraga enligt Finansinspektionens géllan-

de anvisningar ska tas upp som oreglerade
krediter.

Forbud mot riskexponering genom derivatav-
tal

Andringar foreslas i texten om begrinsning
hypoteksbankers derivatavtal som innebir
forbud mot valuta- och derivatexponeringar i
sikerhetspoolen. Forbudet foreslas gilla hy-
poteksbanker, inlaningsbanker och kreditfo-
retag.

Fér ndrvarande innehaller lagen en be-
stimmelse om indirekt begrinsning av ritten
att ingd derivatavtal (10 a §) genom konstate-
randet att i registret 6ver masskuldebrevslan
ska antecknas endast derivatavtal som slutits
i syfte att skydda mot risker orsakade av
masskuldebrevslan eller sakerheter for sada-
na.

Hypoteksbanker, inlaningsbanker och kre-
ditforetag bor ha mojlighet att for sina kun-
der skriddarsy emissioner, men verksamhe-
ten far inte ge upphov till valuta- eller deri-
vatexponeringar. Den foreslagna &ndringen
ger emittenten tilliggsmojligheter men for-
hindrar uppkomsten av riskexponeringar av

fel typ.

Stillningen for motparter i derivatavtal

Det foreslas att motparterna i derivatavtal
jdmstills med innehavare av sdkerstillda ob-
ligationer (s.k. pari passu) i situationer da
emittenten blir insolvent. | en insolvenssitua-
tion ska motparterna jaimstéllas med inneha-
vare av sikerstdllda obligationer, ifall deri-
vatavtalet har registrerats som en del av sé-
kerhetsmassan. Avsikten med Zndringen dr
att det i en insolvenssituation eller vid 6kad
risk for insolvens inte ska bli svarare att inga
derivatavtal. For ndrvarande far motparterna i
ett derivatavtal i en insolvenssituation ritt till
sdkerhetsmassans tillgngar forst efter obli-
gationsinnehavarna. Andringen har emeller-
tid ingen retroaktiv verkan, vilket innebér att
derivatavtal som registrerats innan lagen tritt
i kraft inte har foretrdde vid emittentens kon-
kurs.
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Obligationsinnehavares foretradesrétt vid in-
solvens

Obligationsinnehavares foretradesratt vid
konkurs foreslas bli uttryckligen reglerad pa
sd sdtt att ett sdkerstdllt obligationslan utan
hinder av emittentens likvidation och kon-
kurs ska betalas fore andra fordringar av till-
gingarna i det sdkerstillda obligationslanets
sikerhetsmassa, i enlighet med avtalsvillko-
ren for hela lanetiden. Nir det géller bostads-
krediter begrinsas foretradesrétten enligt for-
slaget i fraga om kreditkapitalet till ett max-
imibelopp som motsvarar 70 % och i fraga
om affirsfastighetskrediter till ett maximibe-
lopp som motsvarar 60 % av de aktiers eller
den fastighets verkliga virde (belaningsvir-
de) som utgér sdkerhet for krediten. 1 fraga
om réntebetalningar och siddana betalningar
enligt derivatavtal som i enlighet med 21 §
forts in i obligationsregistret begrinsas fore-
triadesritten, ifall kreditkapitalet Overstiger
belaningsvirdet, till en andel som motsvarar
belaningsvirdets relativa andel av kreditkapi-
talet. Den Gverskjutande andelen tillhor en-
ligt den tillampliga lagstiftningen med mot-
svarande ritt i forsta hand borgenérerna.

Avsikten med forslaget dr att sidkra still-
ningen for borgendrer som inte har nagon si-
kerhet for sin fordran, med beaktande av att
sakerstillda krediter enligt férslaget i sin hel-
het ska kunna utgéra sikerhet for sakerstéllda
obligationslan ocksa till den del som de dver-
stiger de lagstadgade kravnivaerna for sdker-
hetsmassan och att ocksé den géllande lagens
begransning péa en sjittedel for krediter med
Over 60 %:s belaningsgrad foreslas bli slo-
pad.

For tydlighetens skull foreskrivs att de vir-
den inte dndras som ska antecknas i emitten-
tens obligationsregister for aktier och fastig-
heter som utgér sidkerhet efter att emittenten
forsatts i likvidation eller konkurs. Avsikten
med forslaget dr att fortydliga bestimmelser-
na om de rittigheter som hianfor sig till s&-
kerhetsmassan. Det siitt pa vilket detta ge-
nomf6rs dr motiverat med beaktande av att
en av konkursens grundliggande funktioner
ar att géldendrens skulder ska betalas enligt
situationen vid den tidpunkt da forfarandet
inleds.

Om belaningsvirdet dr 60 eller 70 % eller
mindre har obligationsinnehavarna uteslu-
tande foretradesritt till betalning av en hypo-
tekskredit som utgor sidkerhet. Om hypoteks-
krediten Gverstiger beléningsvirdet 60 eller
70 % ska foretradesritten emellertid tillim-
pas s att for betalning av det sdkerstillda ob-
ligationslanet i forsta hand anvinds en andel
som motsvarar belaningsvirdets relativa an-
del av kreditkapitalet. Undantag i detta avse-
ende utgdr emellertid (a) betalning av kredi-
ter som i enlighet med Finansinspektionens
vid den aktuella tidpunkten gillande anvis-
ningar ska registreras som oreglerade, (b)
vederlag for Gverlatna krediter och (c) till-
gangar som influtit genom pantrealisation.
Ovan ndmnda tillgangar ska i forsta hand an-
tecknas i obligationsregistret som sédkerhet
for det sikerstillda obligationslanet upp till
maximibeloppet enligt foretradesritten. Forst
dérefter ska den 6verskjutande delen betalas
till emittenten eller till dennes konkursbo.

Ett sidkerstillt obligationslans borgenirer,
de som beviljat krediter som tryggar likvidi-
teten och motparterna i derivatavtal som an-
tecknats i obligationsregistret har sinsemellan
samma foretradesritt till betalning av en kre-
dit som registrerats som sikerhet for ett si-
kerstillt obligationslan.

Boft6rvaltarens réttigheter vid emittentens in-
solvens

Enligt lagforslaget utvidgas bof6rvaltarens
rattigheter vid emittentens insolvens pa sa
sitt att boforvaltaren far ritt att med tillstand
eller pad begiran av ombudet vidta atgirder
for att trygga avtalsarrangemang.

Vid emittentens insolvens dr det forenligt
med obligationsinnehavarnas intresse att sé-
kerhetsmassan kan svara for de ataganden
som antecknats i villkoren f6r det sikerstill-
da obligationslanet. Konkursens forfallover-
kan far sdlunda inte falla ut automatiskt. I en
konkurssituation ska ombudet ha ritt att i det
enskilda fallet Gverviga om emitterade si-
kerstdllda obligationslan ska fa forfalla till
betalning nér detta ligger i obligationsinne-
havarnas intresse, i synnerhet om sékerhets-
massan inte ldngre uppfyller de krav som la-
gen stiller. Inom s#kerhetsmassan finns det
vanligen skillnader mellan utldningens och
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inladningens betalningsstrommar. Det kan va-
ra svart att i en insolvenssituation jimna ut
tidsméissiga skillnader i betalningsstrommar-
na om inte bofrvaltaren har mdojlighet att
trygga likviditeten genom avtalsatgérder.
Kreditvarderingsinstituten har i allt stérre ut-
strackning uppmirksammat mojligheterna till
refinansiering,

Kreditvirderingsinstitut

I samband med finanskrisen uppmirksam-
mades kreditinstituten si att regleringen av
deras verksamhet preciserades. Enligt Euro-
paparlamentets och radets kreditvdrderings-
forordning bor  kreditvédrderingsinstituten
undvika intressekonflikter och, om de é&r
oundvikliga, hantera dem effektivt. Avsikten
med forordningen dr ocksa att forbittra de
metoder som kreditvdrderingsinstituten an-
vander och kvaliteten pa kreditbetygen samt
att frimja transparensen att aldgga kreditvir-
deringsinstituten att informera om sin verk-
samhet. Genom f6rordningen skapas ocksa
sarskilda ramar f6r registrering och tillsyn for
att sdkerstilla att pa alla kreditvirderingsin-
stitut som &r verksamma inom unionen till-
limpas samma regler och att ocksé efterlev-
naden av reglerna Overvakas pa ett enhetligt
sétt.

Aven om forordningen #r direkt tillimplig
och salunda inte forutsitter &@ndringar i Fin-
lands lagstiftning méste i den nationella lag-
stiftningen i enlighet med férordningens arti-
kel 19 &tminstone tas in en bestimmelse om
behorig myndighet for tillampning av for-
ordningen. Enligt férordningens artikel 22
ska varje medlemsstat utse en behorig myn-
dighet for genomfdrande av férordningen se-
nast den 7 juni 2010. Hérav foljer att det des-
sutom dr nddvindigt att foreskriva ndrmare
om sanktioner for Overtrddelse av forord-
ningens bestimmelser och om andra atgérder
i enlighet med forordningens artikel 36. Det
foreslas att dessa regleringar som &r nddvén-
diga fo6r den nationella tillimpningen av kre-
ditvérderingsforordningen genomférs sa att
till 5 § i lagen om Finansinspektionen fogas
en punkt enligt vilken med andra finans-
marknadsaktorer enligt lagen avses ocksa
kreditvirderingsinstitut. Dessutom foreslés
att i lagen tas i en ny 50 a § enligt vilken Fi-

nansinspektionen dr behérig myndighet med
avseende pa kreditviarderingsinstitut.

6 Propositionens konsekvenser

Propositionens konsekvenser dr huvudsak-
ligen ekonomiska. Okad emission av fin-
landska sékerstdllda obligationslan kommer
att fordjupa och effektivisera virdepappers-
marknaden. Den finlidndska obligationsmark-
naden dr for ndrvarande relativt outvecklad
jamfort med marknaderna i de flesta andra
europeiska landerna. En effektivare obliga-
tionsmarknad skulle gynna hela samhills-
ekonomin och i synnerhet de, ndrmast insti-
tutionella placerare som &r intresserade av
lagriskinstrument.

Aven om det dr svart att forutse propositio-
nens direkta ekonomiska konsekvenser blir
de sannolikt positiva. Genom att for inla-
ningsbankerna 6ppnas en direkt och forméan-
lig finansieringskanal kommer finansierings-
kostnaderna sannolikt att sjunka, vilket i sin
tur kan pressa ner lanekostnaderna. Fordel-
ningen av nyttan mellan bankerna och deras
kunder blir beroende av flera faktorer, inklu-
sive bankernas kostnadsstruktur, kundernas
forhandlingsposition och den andel som ban-
kernas sikerstdllda obligationsldn kommer
att utgdra av det frimmande kapitalet. Kun-
derna kommer att fa den stérsta nyttan av
konkurrens mellan bankerna.

Om en inlaningsbank gar i konkurs kan in-
sittarnas och andra borgenirers stillning for-
svagas, eftersom innehavarna av sékerstillda
obligationer har en béttre stdllning &n andra
borgenirer tack vare de sidkerheter som hén-
for sig till deras fordringar, dock i grinsen av
foretriadesritten.  Kreditvédrderingsinstituten
tar detta i beaktande pa sa sitt att overstora
emissioner av sikerstillda obligationslan
sanker bankens kreditbetyg, vilket i sin tur
okar kostnaderna for bankens medelsan-
skaffning.

Emission av sikerstillda emissionslan ger
bankerna mojlighet att i sdkerhetsmassan in-
kludera ocksa offentliga krediter och salunda
sannolikt finansiera den finlindska kommun-
sektorn i storre utstrickning dn for nirvaran-
de. Det &r svart att forutse hur denna mojlig-
het kommer att paverka konkurrensen mellan
Kuntarahoitus och &vriga banker, eftersom
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finansmarknaden under radande férhallanden
i stor utstrackning paverkar samtliga aktérers
totalkostnader for medelsanskaffning. Kunta-
rahoitus dgs huvudsakligen av finldndska ak-
torer, dvs. kommuner, samkommuner och
organisationer ddr kommunerna har ett be-
stimmande inflytande samt av finska staten.
Tillsammans med Kommunernas garanticen-
tral fungerar Kuntarahoitus som kommuner-
nas gemensamma kanal for medelsanskaff-
ning.

Finansinspektionens tillsynsuppgifter kom-
mer i viss man att oka i takt med att séker-
stillda obligationer i enlighet med proposi-
tionens malsittningar blir populérare. Propo-
sitionen vintas inte fi nagra andra konse-
kvenser for myndigheternas verksamhet.
Propositionen far inga konsekvenser for mil-
jon och inte heller ndgra namnvérda samhil-
leliga konsekvenser.

7 Beredningen av propositionen

Propositionen bereddes till en borjan vid
finansministeriet. Beredningen har fortsatt i
en inofficiell arbetsgrupp med representanter
for Finansinspektionen, Finansbranschens
Centralférbund rf samt banker och kreditfs-
retag.

Propositionsutkastet sindes pd remiss till
23 myndigheter och organisationer varav 13
inkom med yttranden. Finansministeriet har

gjort en sammanstillning av yttrandena. Re-
missinstanserna anser att det dr viktigt att re-
videra lagstiftningen om hypoteksbanksverk-
samhet och att malsittningarna #r goda,
framfor allt med tanke pa de finldndska ban-
kernas konkurrensldge. Enligt yttrandena for-
béttrar forslaget de mindre bankernas méj-
ligheter att skaffa finansiering samtidigt som
det preciserar begreppen, avhjilper i prakti-
ken konstaterade missforhéllanden och upp-
daterar regleringen av likvidationsférfaran-
det. Finansinspektionen, Finansbranschens
Centralférbund, Hypoteksforeningen och
Nordea Bank paskyndar genomftrandet av
reformen, uttryckligen med tanke pa det lige
som finansmarknaden befinner sig i efter den
finansiella krisen.

Remissinstanserna anser dver lag att reger-
ingens proposition dr vélskriven och nar upp
till forvantningarna. Dérfor forordar de en-
hilligt propositionens huvudsakliga innehall.
Vissa divergerande asikter beror nirmast pa
krav pa emittenterna, eftersom ockséa inla-
ningsbanker och kreditforetag enligt forslaget
kan verka som emittenter. Endast justitiemi-
nisteriet anser att propositionen borde be-
handlas i ett vidare perspektiv och motiveras
utforligare. Dessa anmérkningar lades till
grund for den fortsatta beredningen. I syn-
nerhet motiveringarna till bestimmelserna
om mellankredit och likvidation har komplet-
terats och preciserats.
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DETALJMOTIVERING

1 Lagforslag
11 Lag om hypoteksbanksverksamhet

1 kap. Allmanna bestimmelser

1 §. Tillimpningsomrdde. Av paragrafen
framgér att i lagen om hypoteksbanksverk-
samhet foreskrivs om ritten att bedriva hypo-
teksbanksverksamhet, om de krav som stills
pa verksamheten och om tillsynen &ver att
kraven iakttas. Lagen ska tillimpas bade pa
hypoteksbanker och pa séddana inlaningsban-
ker och kreditforetag som fatt tillstand f6r
hypoteksbanksverksamhet.

2 §. Definitioner. | denna paragraf definie-
ras de begrepp som anvénds i lagen.

1 paragrafens I punkt definieras vad som
avses med hypoteksbanksverksamhet. Hypo-
teksbanksverksamhet ar affirsverksamhet
som bestar i att emittera sdkerstdllda obliga-
tionslan. Sadan verksamhet kan bedrivas av
hypoteksbanker och dessutom ockséa av inla-
ningsbanker och kreditféretag som har fatt
tillstand for verksamheten. Det dr dock inte
fraga om hypoteksbanksverksamhet, om
emittenten endast ska emittera lanen med si-
kerheter i offentliga samfund. Till exempel
saddana speciella kreditféretag, som tar hand
om offentlig finansiering och som 4r specia-
liserade i att anvidnda statens eller kommu-
nens borgen som sikerhet, beh&ver inte till-
stand for hypoteksverksambhet.

| paragrafens 2 punkt definieras begreppet
hypotekskredit. Med hypotekskredit avses
antingen bostadskredit enligt a punkten eller
affirsfastighetskredit enligt b punkten.

Med bostadskredit avses kredit vars siker-
het utgdrs av en bostadsfastighet, av aktier i
ett bostadsaktiebolag eller med sadana jam-
forbara aktier, andelar eller bostadsrétter. Till
atskillnad fran andra linder anvidnds pa den
finlindska bostadsmarknaden som sdkerhet
for bostadskrediter oftast aktier i respektive
bostadsaktiebolag, vilka jamstélls med hypo-
tekssdkerhet. Med bostadsfastighet avses en
fastighet som huvudsakligen anvinds for bo-
ende. Med fastighet jimstills inteckningsbar

hyresritt. Bestimmelsen motsvarar huvud-
sakligen 2 § 1 a punkten i den gillande lagen.

Med affirsfastighetskredit avses kredit vars
sikerhet utgors av en fastighet som 4r avsedd
for afférs- eller kontorsbruk eller en ddrmed
jamforbar inteckningsbar legoritt eller av sa-
dana aktier i ett bostads- eller fastighetsak-
tiebolag som berittigar till besittning av en
lokal eller fastighetsdel som &r avsedd for af-
fars- eller kontorsbruk. Med sadana sikerhe-
ter jimstélls motsvarande sikerhet som finns
i en stat inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet. Bestimmelsen avser affirs-
fastigheter som vid berdkning av solvensen
godtas som sidkerhet. Definitionen i den gil-
lande lagens 2 § 1 punkten motsvarar delvis
den foreslagna bestimmelsen. Av hypoteks-
krediterna har det ansetts nddvéndigt att sér-
skilt definiera begreppet affirsfastighetskre-
dit, eftersom den sistndmnda typen av kredit
foreslas fa ett ldgre belaningsvdrde dn bo-
stadskrediter.

1 paragrafens 3 punkt definieras begreppet
offentlig kredit. Den foreslagna bestimmel-
sen motsvarar definitionen i den gillande la-
gens 2 § 2 punkten. For sddana krediter krivs
ingen sidkerhet, eftersom offentliga krediter
anses vara sdkra placeringsobjekt.

1 paragrafens 4 punkt definieras det i lagen
anvinda begreppet mellankredit. Med mel-
lankredit avses kredit som en hypoteksbank
beviljar en inlaningsbank eller ett kreditfore-
tag under de forutsittningar som namns i lag-
forslaget. [ lagforslagets 8 § foreskrivs nér-
mare om mellankredit och villkoren for be-
viljande av sadan.

1 paragrafens 5 punkt definieras begreppet
sckerstallt obligationslan. Med  sdkerstillt
obligationslan avses i lagen ett obligationslan
vars sdkerhet utgdrs av en i obligationsre-
gistret antecknad hypotekskredit, en offentlig
kredit eller en mellankredit. Enligt lagforsla-
get ska bade det sdkerstiillda obligationslanet
och dess sdkerhet antecknas i obligationsre-
gistret. En huvudsakligen motsvarande be-
stimmelse ingar i den géllande lagens 2 § 2
och 3 punkten.



22 RP 42/2010 rd

| paragrafens 6 punkt definieras begreppet
hypoteksbank. Med hypoteksbank avses ett
kreditinstitut som i enlighet med vad som
nidrmare foreskrivs i lagforslagets 7 § enbart
bedriver hypoteksbanksverksamhet. Defini-
tionen motsvarar huvudsakligen 1 § i den
gillande lagen. Dessutom foéreslas att en hy-
poteksbank utéver hypotekskrediter och of-
fentliga krediter ska kunna bevilja ocksa mel-
lankrediter.

1 paragrafens 7 punkt definieras begreppet
inlaningsbank. Definitionen motsvarar defi-
nitionen av begreppet kreditinstitut i kredit-
institutslagens (121/2007) 9 §.

Definitionen av begreppet kreditforetag i
paragrafens & punkt motsvarar definitionen i
kreditinstitutslagens 11 §.

Med emittent avses i den féreslagna para-
grafens 9 punkt en hypoteksbank eller en in-
laningsbank eller ett kreditfretag som i en-
lighet med den fGreslagna lagen har ritt att
emittera sikerstillda obligationslan, dvs. be-
driva hypoteksbanksverksamhet.

3 §. Annan tillimplig lagstifining. 1 denna
paragraf foreskrivs om tillimpning av annan
lagstiftning pa hypoteksbanker dn den fore-
slagna lagen. Utdver denna lag foreslas att pa
hypoteksbanker ska tillimpas aktiebolagsla-
gen (624/2006), lagen om affirsbanker och
andra  kreditinstitut 1 aktiebolagsform
(1501/2001) och kreditinstitutslagen, om inte
nagot annat foreskrivs i den féreslagna lagen.
Bestimmelsen motsvarar 3 § i gidllande lag.

4 §. Tillsyn. Finansinspektionen ska &ver-
vaka efterlevnaden av den fGreslagna lagen
och av bestammelser och foreskrifter som ut-
fardats med stdd av den. Den f6reslagna be-
stimmelsen motsvarar 4 § i gidllande lag.

2 kap. Hypoteksbank

5 §. Koncession for en hypoteksbank. Ett
kreditinstitut ska i enlighet med kreditinsti-
tutslagens 8 § ansdka om koncession for en
hypoteksbank hos Finansinspektionen. Inga
fordndringar foreslas i géllande lag.

6 §. Firma. Denna bestimmelse motsvarar
den gillande lagens 6 § enligt vilken endast
hypoteksbanker i sin firma eller annars i sin
verksamhet far anvénda ordet hypoteksbank.

7 §. Tillaten affdrsverksamhet. Den {fGre-
slagna bestimmelsen motsvarar huvudsakli-

gen 7 § i den gillande lagen. Enligt paragra-
fens 1 mom. begrinsas affdrsverksamhet som
ir tillaten for en hypoteksbank till vissa verk-
samhetsformer. Dessa foreslas bli utdkade
med beviljande av mellankredit. Genom
mellankredit kan hypoteksbanker lata inla-
ningsbanker och kreditforetag delta i emis-
sion av sdkerstillda obligationslan. I Svrigt
motsvarar den foreslagna paragrafen den gil-
lande regleringen. Enligt forslaget far en hy-
poteksbank fortfarande bedriva verksamhet
som #r ndra anknuten till hypoteksbanks-
verksamheten. En hypoteksbank kan exem-
pelvis trygga sin medelsanskaffning ocksa
genom emission av skuldinstrument utan si-
kerhet.

1 paragrafens 2 mom. foreslas bestimmel-
ser om placering av en hypoteksbanks till-
gangar. Syftet med bestimmelsen &r att be-
grinsa hypoteksbankens riskexponering i
placeringsverksamheten.

Enligt paragrafens 3 mom. har en hypo-
teksbank emellertid mojlighet att ta emot sa-
dana sdkerheter for obetalda fordringar som
kan innehalla andra virdepapper dn sddana
som 4r tillatna enligt denna paragraf..

8 §. Mellankredit. 1 denna paragraf foreslas
att en hypoteksbank under de nimnda forut-
sidttningarna far lata inlaningsbanker eller
kreditforetag delta i emission av sdkerstéllda
obligationslan pa sa sitt att hypoteksbanken
svarar for emissionen pa samtliga deltagande
bankers vignar. Genom mellankrediten kan
en inlaningsbank eller ett kreditforetag som
deltagit i emissionen av ett obligationslan sa-
lunda fa del av medelsanskaffningen pa
eventuellt forménligare villkor dn genom att
ensam agera som emittent. [ samband med
emissionen far inlaningsbanken eller kredit-
foretaget pa basis av den mellankredit som
hypoteksbanken beviljat tillgang till de me-
del som anskaffats genom det sidkerstillda
obligationslanet. Villkoren fér mellankredi-
ten avtalas mellan parterna med iakttagande
av den foreslagna lagen.

Enligt paragrafens !/ punkt antecknas bade
mellankrediten och dess sikerheter i hypo-
teksbankens obligationsregister. Men endast
sdkerheter av mellankredit ska anses som si-
kerhet for sdkerstillda obligationslan. Siker-
heten for obligationsldnen utgérs av géldens-
rens sidkerheter, dvs. av hypotekskrediter el-
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ler offentliga krediter i enlighet med de i la-
gen foreslagna sidkerhetskraven. Mellankredi-
ten ska antecknas i obligationsregistret for att
bevara sambandet mellan mellankrediten och
de sikerheter som via den har stillts for det
sikerstédllda obligationslanet . Som sidkerhet
ska i obligationsregistret antecknas endast
sakerheterna for mellankrediten. Pa detta sitt
kan det garanteras att mellankrediter blir be-
aktade endast en ging vid berdkningen av
sikerheternas sammanlagda virde.

| paragrafens 2 punkt foreskrivs om an-
viandning av s#dkerheterna for en mellankre-
dit. Hypoteksbanken eller dess konkursbo har
enligt forslaget ritt att fa betalning ur kredit
som utgor sikerhet genom att Sverlata kredi-
ten eller driva in den enligt lanevillkoren.
Detta dr emellertid mojligt forst efter att det
sikerstillda obligationslan har forfallit tillbe-
talning vars sdkerheter det dr fraga om. Om
hypoteksbanken forsitts i likvidation eller
konkurs far hypoteksbankens konkursbo pa
motsvarande sitt denna rétt.

Enligt paragrafens 3 punkt ska pa de till-
gangsposter som antecknas i géldendrens ob-
ligationsregister tillimpas vad som i 40 § i
lagen om borgen och tredjemanspant
(361/1999) foreskrivs om tredjemanspant och
vad som i den nimnda lagens 28—30 § fore-
skrivs om borgen. Pa detta sétt sdkerstills
mellankreditgdldendrens regressritt och ritt
att pa lika grunder fa betalning ur sidkerheter-
na for obligationslanen, for den hindelse att
gildendren for betalningen av obligationsla-
nen ur de balansposter som antecknats som
sikerhet aldggs att betala ett belopp som
overstiger mellankrediten. Den risk som gil-
dendren i mellankreditforhallandet, dvs. inla-
ningsbanken eller kreditforetaget som fatt
mellankrediten, ikldr sig for betalningen av
obligationslanet begrinsas salunda till mel-
lankreditens belopp. Presumtionen &dr att sd-
kerhetsmassan ska técka den emitterande hy-
poteksbankens &taganden.

I syfte att sidkerstilla enhetliga betalnings-
villkor i samband med emissioner foreskrivs
i paragrafens 4 punkt vem som far anvinda
mellankredit och hur, dvs. om begrinsningar
i detta avseende. Den hypoteksbank som har
beviljat mellankredit far anvinda pa denna
baserade betalningar endast for betalning el-
ler kvittning av forpliktelser som hinfér sig

till sékerstidllda obligationslan vilket innebér
att indrivningen eller Sverlatelsen av en hy-
potekskredit eller offentlig kredit som via
mellankreditgéldenérens, dvs. inlaningsban-
kens eller kreditforetagets mellankredit an-
tecknats som sékerhet for det sékerstéllda ob-
ligationslanet ger upphov till en regressford-
ran. Anvindningen av mellankredit dr pa det
foreslagna sittet begrinsad till dess att alla
sikerstéllda obligationslan ir till fullo betal-
da.

Enligt paragrafens 5 punkt kan en hypo-
tekskredit eller offentlig kredit som i obliga-
tionsregistret antecknats som s#kerhet for
mellankrediten avforas ur registret och fri-
sléppas till gidldenidren endast i den man som
mellankrediten har amorterats.

9 §. Fusion, delning och dverlatelse av af-
farsverksamhet. Den foreslagna bestimmel-
sen motsvarar huvudsakligen 6 a § i giéllande
lag. Eftersom hypoteksbanksverksamhet f6-
reslas bli tillaten ocksa for inlaningsbanker
och kreditforetag kan en hypoteksbank fu-
sioneras med en annan hypoteksbank eller
med en inlédningsbank eller ett kreditforetag.
Vid delning och &verlatelse av affirsverk-
samheten kan en hypoteksbank overfora si-
kerstdllda obligationslan till en annan hypo-
teksbank, till en inlaningsbank eller till ett
kreditforetag.

3 kap. Hypoteksbanksverksamhet

10 §. Tillstand for hypoteksbanksverksam-
het. Enligt paragrafens I mom. kan endast
hypoteksbank och siddan inlaningsbank och
kreditforetag, som har fatt koncession for
hypoteksbanksverksamhet, bedriva verksam-
het som anses i lagens 2 § 1 mom. P& grund
av lagens 2 § 1 mom. behver saddana kredit-
foretag, som endast ska emittera sékerstillda
lan med offentlig sékerhet, inte koncession
for hypoteksbanksverksamhet. Finansinspek-
tionen kan pa anstkan bevilja en inlanings-
bank eller ett kreditforetag koncession for
hypoteksbanksverksamhet.

Enligt detta moment far andra 4n hypo-
teksbanker eller sadana inlaningsbanker eller
foretag som fatt tillstand for hypoteksbanks-
verksamhet inte anvidnda bendmningen si-
kerstillt obligationslan eller motsvarande be-
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ndmning pé obligationslan som de emitterat i
enlighet med lagforslaget.

Enligt paragrafens 2 mom. ska stkanden
foga till tillstindsansdkan sin bolagsordning
eller sina regler for verksamheten utéver de
utredningar som riknas upp i paragrafen.

Enligt I punkten ska till tillstindsanstkan
fogas utredning om att hypoteksbanksverk-
samheten kommer att bedrivas i enlighet med
den foreslagna lagen och de foreskrifter som
utfirdats med stdd av den.

Enligt paragrafens 2 punkt ska till ansdkan
fogas planerna for hypoteksbanksverksamhe-
ten och f6r emission av sidkerstillda obliga-
tionslan.

Enligt paragrafens 3 punkt ska sdkanden ge
en utredning om sin verksamhet och ekono-
miska stédllning. Av utredningen ska framga
att kreditinstitutets verksamhet &r stabil och
att det kan trygga aterbetalningen av siker-
stillda obligationslan till placerarna.

Enligt paragrafens 4 punkt ska stkanden
limna in utredning om att den har den yrkes-
skicklighet och sakkunskap som hypoteks-
banksverksamheten forutsitter.

Enligt paragrafens 5 punkt ska s6kanden
tillstidlla Finansinspektionen utredning om si-
na riskhanterings- och tillsynsmetoder. Dessa
ska halla den niva som den planerade hypo-
teksbanksverksamheten forutsitter.

Enligt paragrafens 6 punkt ska sékanden
tillstidlla Finansinspektionen utredning om
principerna och forfarandena f6r vérdering
av sikerheter. I lagforslagets 4 kap. finns fle-
ra bestimmelser om administreringen av sé-
kerheter som utgér en viktig del av hypo-
teksbanksverksamheten och dérfor maste ut-
redas redan i ansdkningsskedet.

Enligt paragrafens 7 punkt ska stkanden
limna in utredning om att dess obligationsre-
gister uppfyller de krav som stills i lagfor-
slagets 5 kap.

Enligt paragrafens 3 mom. kan Finansin-
spektionen utfirda ndrmare foreskrifter om
koncessionsforfarandet.

11 §. Tillsyn over hypoteksbanksverksam-
het. 1 denna paragraf foreslas bestimmelser
om tillsyn &ver hypoteksbanksverksamheten
som en helhet. Den allménna principen &r att
tillsynen ska omfatta hela hypoteksbanks-
verksamheten och alla regler i lagen. Ut6ver

denna allminna tillsyn ska det framfor allt
Overvakas att tillstdndsvillkoren iakttas.

Enligt paragrafens / mom. har Finansin-
spektionen ritt att utfirda foreskrifter om
riskhantering och intern kontroll inom hypo-
teksbanksverksamheten. Detta dr nddvandigt
for att de inlaningsbanker och kreditforetag
som eventuellt anstker om tillstdind skiljer
sig frdn varandra i fraga om vilken typ av
verksamhet de bedriver samt i friga om ni-
van pa sin riskhantering. Med tanke pa hypo-
teksbanksverksamhetens enhetlighet maste
anvisningar kunna utfirdas ocksad om risk-
hanteringen géllande denna verksamhet. En
effektiv 6vervakning forutsitter att Finansin-
spektionen far den information som beh&vs
for tillsynen. Det finns regler angaende Fi-
nansinspektionens rdtt att fa information i
18 § i lagen om Finansinspektionen.

Om en hypoteksbank, en auktoriserad inla-
ningsbank eller ett auktoriserat kreditféretag
i sin verksambhet inte iakttar lagforslagets be-
stimmelser eller villkoren i Finansinspektio-
nens tillstind kan Finansinspektionen enligt
paragrafens 2 mom. sétta ut en tidsfrist inom
vilken tillsynsobjektet ska uppfylla de krav
som den stillt. Finansinspektionen kan ater-
kalla en inlaningsbanks eller ett kreditfore-
tags tillstand att bedriva hypoteksbanksverk-
samhet, om tillsynsobjektet inte inom tids-
fristen uppfyller Finansinspektionens krav.
Aterkallelsen inverkar inte pi inlaningsban-
kens eller kreditforetagets eventuella Gvriga
verksamhet. Det finns ytterligare regler om
aterkallelsen av tillstindet i lagen om Finans-
inspektionens 26 och 27 §.

4 kap. Sékerheter

12 §. Sckerhetsmassa for scikerstdllda obli-
gationslan. Enligt paragrafens / mom. ska i
sakerhetsmassan for sékerstillda obligations-
lan pa lika grunder inkluderas alla hypoteks-
krediter, offentliga krediter samt fyllnadssa-
kerheter vilka registrerats som sikerheter for
sikerstillda obligationslan, om de inte har
registrerats som sikerhet for ett visst siker-
stillt obligationslan. Bestimmelsen motsva-
rar, med undantag for tilligget om mellan-
krediter, 9 § 3 mom. i gillande lag.

Enligt paragrafens 2 mom. far emittenten
inte utan Finansinspektionens tillstind pant-
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sitta sdkerheter som ingar i sdkerhetsmassan.
Forbudet giller ocksd gildendrer i mellan-
kreditforhédllanden, dvs. den inlaningsbank
eller det kreditféretag som hypoteksbanken
har beviljat kredit. Dessutom foreskrivs att
bade i datasystemet och i kredithandlingarna
ska goras anteckning om de krediter som ut-
gor sikerhet for ett obligationslan. Bestdm-
melsen motsvarar huvudsakligen 9 § 4 mom.
i géillande lag.

1 paragrafens 3 mom. foreslas dessutom en
bestimmelse enligt vilken en registrerad si-
kerhet som emittenten i enlighet med lagfor-
slaget har stillt for ett sdkerstéllt obligations-
lan inte atergar med stéd av 14 § i lagen om
atervinning till konkursbo (958/1991). Den
foreslagna bestimmelsen ir baserad pa den
omstidndigheten att ocksd inlaningsbanker
och kreditféretag kan emittera sidkerstillda
obligationslan och att det dérfor ar péakallat
att foreskriva om ett undantag i regressbe-
stimmelserna. Om &verlételse av sikerheter
till konkursbo ska reglas i 27 §.

Till den sdkerhetsmassa som i obligations-
registret har antecknats som sdkerhet for ett
sakerstillt obligationslan hanfor sig enligt
lagforslagets 25 § en med handfingen pant
jimforbar foretridesritt till betalning vid
emittentens likvidation och konkurs. Det
foljs salunda upp att sikerhetsmassan uppfyl-
ler kraven pé sékerstillda obligationslan och
sikerheter for sddana. Det kan bli nédvindigt
att gora sadana dndringar i sékerhetsmassan
som lagen eller villkoren for obligationslan
forutsitter. I motiveringen till 14 § i reger-
ingens proposition med forslag till lag om
atervinning till konkursbo (RP 102/1990 rd)
konstateras att paragrafen giller pant- och re-
tentionsritt som &r direkt baserad pa lag. Si-
kerheter som stills for att uppfylla lanevill-
koren for sékerstillda obligationslan har i
och for sig avtalats i enlighet med lagen da
skulden uppkom. Om sdkerhetsmassan even-
tuellt innehaller en Sversdkerhet ar det skil
att beakta att foretrddesritten till betalning i
fraga om hypotekskredit som ingér i sdker-
hetsmassan for obligationslan enligt lagfor-
slagets 25 § 2 mom. #r begrinsad till en viss
andel av de aktiers eller den fastighets vérde
som i obligationsregistret antecknats som sé-
kerhet, vid den tidpunkt d& emittenten for-
sitts i likvidation eller konkurs. Enligt lag-

forslagets 27 § 1 mom. ska boforvaltaren
overlata den andel till konkursboet som 6ver-
stiger foretrddesritten till betalning. Foretra-
desritten inskrénker sig till beloppet av de
sikerstillda obligationslanen och enligt 27 §
1 mom. kan sdkerheten Sverlamnas till kon-
kursboet om den inte behdvs for att uppfylla
avtalade forpliktelser géillande de sdkerstillda
obligationslanen. Till den del som obliga-
tionslanens sdkerheter inte anvénds for betal-
ning av lanen, ska de Overlimnas till kon-
kursboet.

[ 11 § i lagen om finansiella sékerheter
(11/2004) foreskrivs att sidkerheter, tilldggs-
sikerheter och erséttande sikerheter med
stéd av 14 § i lagen om atervinning till kon-
kursbo inte atergar i sddana fall och under de
forutsdttningar som ndmns i bestimmelsen. |
motiveringen (RP 133/2003 rd) till lagen om
finansiella sdkerheter konstateras att syftet
med bestdmmelsen ir att undanrdja eventuell
osdkerhet nir det giller fragan om huruvida
sikerheten kan atergd endast pa den grunden
att sikerheten eller tilldggssikerheten ansetts
trygga gammal skuld. Det dr skil att forfara
pa detta sitt ocksa nér det dr fraga om hypo-
teksbanksverksamhet.

Med anledning av det som anférs ovan kan
det konstateras att asidoséttande av 14 § i la-
gen om atervinning till konkursbo inte skulle
inverka negativt pa Ovriga borgenirers still-
ning. Anteckning av balansposter i obliga-
tionsregistret kan inte heller anses krinka
konkursborgenirernas  stidllning. Arrange-
manget rorande sikerheter som antecknats i
obligationsregistret ska kunna verkstillas
utan hinder av ett insolvensférfarande. Pa
detta sdtt kan de sdkerstillda obligationsla-
nens tillforlitlighet som placeringsobjekt
tryggas.

13 §. Sckerhetens valuta. Den foreslagna
bestdimmelsen motsvarar 9 a § 3 mom. i gil-
lande lag. For ett sdkerstdllt obligationslan
far enligt lagférslaget registreras endast si-
kerhet i samma valuta som obligationslanet.
Vid tillimpningen av paragrafen ska beaktas
ocksa derivatavtal som ingatts for att skydda
obligationslan och tillgdngar som utgdr si-
kerhet for dem.

14 §. Krav som gdller hypotekskrediter och
sckerheter. Enligt paragrafens I mom. far en
hypotekskredit som upptas som sidkerhet for
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ett sdkerstdllt obligationslan inte Sverskrida
det verkliga vdrdet pa de aktier eller den fas-
tighet som utgdr sikerhet. Det verkliga vér-
det ska faststiillas i enlighet med god fastig-
hetsvérderingssed. | frdga om aktier och fas-
tigheter som utg6r sikerhet for affirsfastig-
hetskrediter och bostadskrediter pa 6ver tre
miljoner euro ska inhdmtas utlatande av en
fastighetsvirderare som Centralhandelskam-
maren godként. Det verkliga virdet ska be-
domas i enlighet med de bestimmelser som
Finansinspektionen utfirdat om kreditinsti-
tuts kapitaltickning och hantering av kredit-
risker.

Enligt paragrafens 2 mom. ska emittenten
regelbundet f6lja och justera virdet pa de ak-
tier och fastigheter som utgor sékerhet. Vir-
det pa sdkerheterna ska justeras i enlighet
med Finansinspektionens f6reskrifter om
hantering av kreditinstituts kapitaltiackning.

1 paragrafens 3 mom. foreskrivs att Finans-
inspektionen ska faststélla en tidsfrist inom
vilken emittenten ska stilla ytterligare siker-
heter, om sdkerheterna inte uppfyller de krav
som namns i lagf6érslaget. Finansinspektio-
nen kan aterkalla emittentens koncession for
hypoteksbanksverksamhet om emittenten in-
te uppfyller sikerhetskraven inom tidsfristen.

15 §. Fylinadssckerheter. Denna paragraf
motsvarar huvudsakligen 13 § i géllande lag.
| paragrafen foreskrivs om situationer dar en
hypoteksbank, en inlaningsbank och ett kre-
ditinstitut i undantagsfall har riitt att som si-
kerhet for obligationslan anvinda andra s&-
kerheter 4n sidana som ndmns ovan i 14 §.
Som fyllnadssidkerheter far enligt forslaget
anvindas endast sikerheter som riknas upp i
paragrafen. Som ett tillagg till den gillande
regleringen foreslas att sdsom fyllnadssiker-
het kan anvéndas ocksa kreditforsidkring och
insdttningar. Fyllnadssdkerheter kéinneteck-
nas av att de dr av lagriskkaraktdr och har
god likviditet. Fyllnadssdkerheter ska i enlig-
het med 20 § antecknas i obligationsregistret.

1 paragrafens I mom. riknas upp de typer
av sikerheter som kan anvidndas som fyll-
nadssikerhet.

Enligt I punkten kan som fyllnadssdkerhet
anvindas obligationer och andra skuldfor-
bindelser som emitterats av ett offentligt
samfund eller ett kreditinstitut. Kreditinstitu-

tet far inte hora till samma finansiella fore-
tagsgrupp som emittenten,

Enligt 2 punkten kan som fyllnadssidkerhet
tillfilligt anvindas proprieborgen som stillts
av ett offentligt samfund eller ett kreditinsti-
tut som avses i 1 punkten.

Enligt 3 punkten kan som fyllnadssikerhet
anvindas kreditférsdkring som beviljats av
ett forsdkringsbolag som inte hor till samma
foretagsgrupp som emittenten. Begreppet f6-
retagsgrupp definieras i lagen om tillsyn ver
finans- och forsdkringskonglomerat. Till-
synsmyndigheten kommer sannolikt att for-
utsétta att kreditférsdkringen har beviljats av
ett forsdkringsbolag som fatt den bista kre-
ditklassificeringen.

Enligt 4 punkten kan ocksa emittentens eg-
na inséttningar hos Finlands bank eller en in-
laningsbank anvindas som sdkerhet. Om
emittenten dr en inlaningsbank far insitt-
ningen inte gdras hos en inlaningsbank som
hor till samma finansiella foretagsgrupp som
emittenten. Detta dr viktigt fér emittenten
som har en stor méngd av bostadsldn som sé-
kerheter.

| paragrafens 2 mom. foreskrivs om situa-
tioner dér fyllnadssikerheter kan anvindas.
Fyllnadssédkerheter kan anvidndas endast till-
falligt, tills emittenten har fatt tillrickligt nya
reglerade sikerheter.

Enligt momentets / punkt kan fyllnadssi-
kerheter anvindas da hypotekskredit eller of-
fentlig kredit inte har hunnit beviljas eller re-
gistreras som sikerhet for obligationslanet.
En sédan situation kan uppkomma t.ex. i det
skedet da hypoteksbanksverksamheten in-
leds.

Enligt momentens 2 punkt kan fyllnadssi-
kerhet anvindas da sdkerhetsmassan inte an-
nars skulle uppfylla de villkor som nidmns i
16 och 17 §. Sadana situationer kan upp-
komma t.ex. om skuldebrev som avser hypo-
tekskredit eller offentlig kredit pa grund av
fortida aterbetalning av skulden maste Gver-
lamnas till gildenéren innan obligationslanet
har forfallit till betalning. Ocksa en minsk-
ning av virdet pa sikerheterna for obliga-
tionsldnet kan medféra behov att anviénda
fyllnadssikerheter.

Enligt paragrafens 3 mom. far fyllnadssa-
kerheterna uppga till hogst 20 procent av si-
kerheternas sammanlagda belopp. Finansin-
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spektionen kan dock for viss tid bevilja till-
stand till avvikelse frin denna begrinsning.
En exceptionell situation kan uppkomma i
det fall att fyllnadssikerheterna for ett hypo-
tekslan utgor sikerhet i samband med ett bo-
stadsbyte eller sikerhet for ett obligationslan
som forfaller till betalning, d& hypotekskredi-
ter, offentliga krediter och mellankrediter re-
dan utgdr sikerhet for ett nytt sikerstillt ob-
ligationslan. Till denna del 6verensstimmer
den foreslagna bestimmelsen med den gil-
lande regleringen. Till foljd av bestimmel-
serna om kapitaltdckning foreslas dessutom
att fordringarna pa kreditinstitut likval inte
far 6verstiga 15 % av de registrerade siker-
heternas sammanlagda belopp.

16 §. Krav som gdller sdkerheternas sam-
manlagda belopp. Vissa preciseringar fore-
slas betriffande bestimmelserna om séker-
hetskrav i den gillande lagens 9 §. Siker-
hetsmassan kan besta av bostadskrediter, af-
farsfastighetskrediter, offentliga krediter och
fyllnadssikerheter. Pa sikerheterna stills vis-
sa procentuella krav.

Enligt paragrafens I mom. I punkten kan
av bostadskrediter i sdkerhetsmassan réiknas
in hogst 70 % av det verkliga virdet pa de
aktier eller den fastighet som utgdr sikerhet.
Salunda foreslas att beldningsgransen nir det
giller bostadskrediter hojs fran nuvarande
60 % till 70 %. Hojningen av belaningsgréin-
sen har ansetts vara nodvandig bl.a. darfor att
man i Sverige och Danmark tillimpar en
hogre belaningsgrans. Hojningen av grinsen
foreslds ocksad av den anledningen att de
motsvarande bestimmelserna och foretrades-
ratt till betalning har fornyats sé att en kredit-
andel som motsvarar hogst 70 % av sédkerhe-
tens verkliga vérde vid tidpunkten d& kon-
kursen eller likvidationen inleddes kan an-
vandas for att trygga obligationsinnehavarnas
fordringar. Enligt 2 punkten kan av affarsfas-
tighetskrediter i sdkerhetsmassan ridknas in
hogst 60 % av det verkliga virdet pa de akti-
er eller den fastighet som utgor sikerhet for
dem, vilket motsvarar den géllande re-
gleringen. Enligt 3 punkten kan i sikerhets-
massan ridknas in bokforingsvirdet pa offent-
liga krediter, mellankrediter och fyllnadssa-
kerheter.

1 paragrafens 2 mom. foreslds en ny be-
stimmelse om mellankrediter och oreglerade

krediter. Mellankrediter antecknas i obliga-
tionsregistret, eftersom sambandet med s&-
kerheterna for dem maste bevaras. Mellan-
krediter ska emellertid inte riknas som si-
kerheter, fér undvikande av att sidkerheterna
vérderas tva ganger. Endast sdkerheterna for
en mellankredit ska riknas in i sikerhetsmas-
san. Som sdkerheter ska inte heller rdknas
sddana i obligationsregistret antecknade kre-
diter som enligt Finansinspektionens fore-
skrifter ska bokforas som oreglerade krediter.
Syftet med bestimmelsen ar att sdkerstilla
kvaliteten pa de krediter som riknas in i sé-
kerhetsmassans vérde.

I paragrafens 3 mom. foreskrivs om siker-
hetsmassans kapitalvirde. Enligt bestimmel-
sen ska det ses till att den sammanlagda si-
kerhetsmassan for sdkerstéllda obligationslén
standigt 6verskrider de sdkerstillda obliga-
tionslanens sammanlagda aterstdende kapital.

1 paragrafens 4 mom. foreskrivs om séker-
hetsmassans nuvirde. Den s#kerhetsmassa
som avses i paragrafen ska stindigt med
minst tva procent Sverskrida det sammanlag-
da nuvirdet pa de forpliktelser som de siker-
stillda obligationslanen har gett upphov till.
Avsikten med den foreslagna bestimmelsen
ir att sdkerstilla att inte heller tillfilliga for-
dndringar i sdkerhetsmassans nuvirde leder
till att sikerhetsmassans virde underskrider
den lagstadgade gridnsen. For tydlighetens
och konsekvensens skull ska mellankrediter
sdlunda inte heller i friga om kravet pa Gver-
sikring beaktas som sidkerhet — endast séker-
heterna f6r mellankrediter ska beaktas.

Betalningar som hidnfér sig till hypoteks-
krediter ska beaktas i den relation som kredi-
terna rdknas in i sdkerhetsmassan. Vid be-
rakning av sidkerhetsmassans nuvirde ska en-
ligt forslaget beaktas ocksa sadana i obliga-
tionsregistret antecknade derivatavtal som
har ingatts i syfte att skydda sdkerstillda ob-
ligationslan och tillgingar som utgor siker-
het for dem.

Finansinspektionen kan enligt forslaget ut-
firda nidrmare foreskrifter om berikning av
nuvérdet.

Enligt paragrafens 5 mom. ska minst 90 %
av sdkerheternas sammanlagda védrde besta
av bostadskrediter, offentliga krediter eller
fyllnadssikerheter om inte ndgot annat fore-
skrivs i villkoren for ett obligationslan. Syftet
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med bestimmelsen #r att understryka att ob-
ligationslan dr transparenta och forenade med
laga risker. Den foreslagna bestimmelsen
motsvarar 9 § 2 mom. i géllande lag.

1 paragrafens 6 mom. foreskrivs om de krav
som stills pa sdkerheter fér mellankrediter.
For en mellankredit ska i obligationsregistret
som sdkerhet for ett sékerstillt obligationslan
antecknas gildendrens, dvs. inlaningsban-
kens eller kreditforetagets hypotekskrediter
eller offentliga krediter s& att viirdet pa de
mellankrediter som ridknas in i sdkerhetsmas-
san stdndigt Overstiger mellankreditens be-
lopp. Endast sékerheterna foér en mellankredit
ska beaktas som sdkerhet, inte sjdlva mellan-
krediten. Pa detta sitt sdkerstills det att mel-
lankrediter inte beaktas tva ganger nir siker-
heternas virde berdknas.

17 §. Likviditetskrav. Den féreslagna be-
stimmelsen motsvarar huvudsakligen be-
stimmelsen om balansriskhantering i den
gillande lagens 9 a §. Enligt paragrafens
1 mom. ska emittenten se till att den atersta-
ende genomsnittliga lanetiden for sdkerstill-
da obligationslan &r kortare dn de i obliga-
tionsregistret antecknade krediternas atersta-
ende genomsnittliga 16ptid.

1 paragrafens 2 mom. foreskrivs om be-
grinsning av rénterisken. Enligt momentet
ska de rdntor som varje 12 kalenderménaders
period i en foljd 16per pa de tillgdngar som
riknas in i sdkerhetsmassan under samma pe-
riod tidcker rintebetalningarna till innehavar-
na av sdkerstillda obligationer och betal-
ningarna till motparterna i derivatavtalen..
Hypoteksbanken ska salunda kontinuerligt
folja bade de rantor som sammanlagt ska be-
talas pa sikerstdllda obligationslan per 12
manader och rdntorna som under motsvaran-
de period 16per pa de tillgdngar som i obliga-
tionsregistret antecknats som sikerhet for ob-
ligationslanen. Jamf6relsen ska géras per sd-
kerhetspool och enligt kontantprincipen. Vid
tillimpningen av momentet ska beaktas ock-
sa derivatavtal som har ingatts for att skydda
obligationslan och registrerade sékerheter for
dem.

[ paragrafens 3 mom. féreskrivs att Finans-
inspektionen kan utfirda ndrmare féreskrifter
om tillimpningen av paragrafen.

18 §. Derivatavtal i samband med hypo-
teksbanksverksamhet. 1 paragrafens 1 mom.

foreslds en bestimmelse om anvédndning av
derivatavtal i hypoteksbanksverksamhet. De-
rivatavtal far enligt forslaget anvindas endast
for att skydda mot risker. Derivatavtal ska
ingds sé att de inte ger upphov till riskexpo-
nering. For effektivare riskhantering och ut-
nyttjande av derivat blir det enligt forslaget
tillatet att anvdnda derivat pa ett flexibelt
sitt, men derivatavtal far inte ge upphov till
Oppna derivatpositioner. Med en Sppen deri-
vatposition avses en derivatposition for vars
risk det inte har antecknats nagon slutlig ba-
lanspost i obligationsregistret.

Enligt paragrafens 2 mom. far ett sikerstillt
obligationslan uttryckligen férenas med vill-
koret att penningflédena i samband didrmed
varierar pA motsvarande sitt som enligt ett
derivatavtal endast i det fall att derivatavtalet
har ingatts som skydd mot den risk som vill-
koret innebdr.

Enligt paragrafens 3 mom. kan Finansin-
spektionen utfirda nirmare foreskrifter om
tillampningen av paragrafen.

19 §. Bokslut och delarsrapporter. Den {6-
reslagna bestdimmelsen motsvarar huvudsak-
ligen 15 § i gillande lag. Enligt paragrafens 1
mom. ska av emittentens bokslut framga be-
loppen av beviljade hypotekskrediter, mel-
lankrediter och offentliga krediter, beloppen
av emitterade sidkerstillda obligationslan
samt virderingsgrunderna for hypotekskredi-
ternas sikerheter och mellankrediter. Om sé-
kerheterna hénfor sig till ett visst obligations-
lan ska uppgifterna meddelas separat i fraga
om varje sddan pool. Namnet av fastighets-
vérderare som avses i 14 § ska uppges 1 bok-
slutet. Dessutom ska av bokslutet framgé det
som foreskrivs i kreditinstitutslagens 9 kap.

Paragrafens 2 mom. stimmer Sverens med
den gillande lagens 15 § 2 mom. enligt vilket
pa hypoteksbanker tillimpas vad som i 157 §
i kreditinstitutslagen f6reskrivs om inla-
ningsbankers skyldighet att offentliggora
delérsrapporter och arsrapporter.

5 kap. Obligationsregister

20 §. Obligationsregister. 1 den gillande
lagens 10 § foreskrivs om register Gver mass-
skuldebrevslan.  Enligt  dndringsforslaget
kommer det inte ldngre att vara nddvindigt
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att fora separata register 6ver hypoteksobli-
gationer och offentliga obligationer.

1 paragrafens I mom. foreskrivs om emit-
tentens skyldighet att fora register dver alla
sina emitterade sikerstillda obligationslan
och de hypotekskrediter och offentliga kredi-
ter som utgdr sidkerhet for dem samt Gver
mellankrediter och dessas sidkerheter. Genom
registreringen sikerstélls det att fordringar
med foretradesritt som dr baserade pa obliga-
tioner héanfor sig till sidana hypotekskrediter
och offentliga krediter som utgor sdkerhet for
obligationslan samt till mellankrediter. Med
tanke pa obligationssystemets funktion &r det
viktigt att obligationsplacerares fordringar
har foretridesritt fore bankens Gvriga kon-
kursborgenirer. Emittenten svarar for att re-
gistret inrdttas och uppritthélls medan Fi-
nansinspektionen s som ndrmare foreskrivs
nedan Gvervakar att registreringarna dr kor-
rekta. Kredithandlingarna forblir ocksa i
emittentens besittning eller hos en annan
bank for emittentens rikning, men Finansin-
spektionen ska enligt forslaget i samband
med sin sedvanliga tillsynsverksamhet kon-
trollera att handlingarna férvaras pa veder-
borligt sdtt och att registeranteckningarna
stimmer 6verens med handlingarna.

1 paragrafens 2 mom. foreskrivs vad som
ska antecknas i registret om varje emitterat
sikerstédllt  obligationslan.  Bestimmelsen
motsvarar 10 § 2 mom. i géllande lag.

1 paragrafens 3 mom. foreskrivs vad som
ska antecknas i registret om sikerheter, dvs.
om hypotekskrediter och offentliga krediter
som utgor sikerhet for ett sdkerstillt obliga-
tionslan.

Dessutom foreslas att det i 4 mom. fore-
skrivs vad som ska antecknas om en hypo-
tekskredit som utgor sidkerhet. Utéver vad
som foreskrivs i den giillande lagens motsva-
rande bestimmelse fGreslas begransningar i
fraga om bostadskrediter och afférsfastig-
hetskrediter. 1 2 punkten foreskrivs i fraga
om bostadskrediter att om en bostadskredits
belopp overstiger 70 % och en affirsfastig-
hetskredits belopp 60 % av de aktiers eller
den fastighets verkliga vdarde som utg6r si-
kerhet for krediten ska det virde antecknas
som motsvarar respektive procentuella andel.
I 3 punkten i samma moment fGreslas att i
samband med O&verlatelse av aktierna eller

fastigheten ska antecknas Finlands Bank eller
namnet pa den inlaningsbank som tagit emot
insdttningen som utgér tillfillig fyllnadssa-
kerhet i stillet for aktierna eller fastigheten
samt inséttningens belopp och kontonummer.
| paragrafens 5 mom. foreslds en bestam-
melse som dr nagot exaktare dn den gillande
lagen om sidkerheter for sédkerstédllda obliga-
tionslan. Enligt momentet 4r huvudregeln
den att for sidkerstdllda obligationslan utgor
pa lika grunder alla registrerade tillgangar
sikerhet. Om en hypotekskredit, offentlig
kredit eller fyllnadssdkerhet utgdr sdkerhet
for ett visst sdkerstéllt obligationslan ska av
registret dessutom framgéd vilket sikerstillt
obligationslan sikerheterna hanfor sig till.

21 §. Registrering av derivatavtal i obliga-
tionsregistret. Den foreslagna paragrafen
motsvarar huvudsakligen 10 a § i gillande
lag. Derivatavtal som ingétts som skydd mot
risker som hinfor sig till sékerstillda obliga-
tionslan eller tillgdngar som utgdr sédkerhet
ska antecknas i obligationsregistret. For varje
derivatavtal ska antecknas grunduppgifterna
samt nummer som mojliggor identifiering av
avtalet.

22 §. Bestdmmelser om forande av obliga-
tionsregister. Den foreslagna bestimmelsen
motsvarar huvudsakligen 11 § i giillande lag,
med vissa preciseringar. Avsikten med para-
grafens bestdmmelser ar att sikerstdlla re-
gistrets tillforlitlighet genom att stélla krav
pa anteckningarna och registreringarna.

1 paragrafens I mom. foreskrivs om tidta-
bellen for anteckningar i obligationsregistret.
Andringar ska utan dr6jsmal foras in i re-
gistret. Av registeranteckningarna ska ocksé
tas en sidkerhetskopia.

1 paragrafens 2 mom. foreskrivs om de
skyldigheter och riittigheter som samman-
hinger med att avfora registrerade sidkerheter
ur obligationsregistret. En kredit ska avforas
ur registret d& den ar till fullo betald. Det-
samma giller ocksd om krediten inte léngre
kan betraktas som en hypotekskredit pa
grund av att sikerheten har bytts ut eller av-
registrerats. Rétt att avregistrera en kredit el-
ler fyllnadssékerhet féreligger ocksa i det fall
att sdkerhetsmassan @nd4 skulle vara tillrick-
ligt stor for att uppfylla de lagstadgade eller
pa lanevillkoren baserade kraven. P4 grund
av det krav pa 6versikerhet som foreslas i 16
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§ 2 mom. 2 punkten maste det vid berdkning
av kapitalets tillricklighet beaktas att siker-
heterna ska ticka ocksé lagens krav pa 2 %:s
Oversikerhet.

1 paragrafens 3 mom. foreskrivs om regi-
strering av sdkerhet for ett visst sdkerstéllt
obligationslan. En registrerad sdkerhet for ett
visst sikerstillt obligationslan far avregistre-
ras eller Gverforas som sikerhet for ett annat
sikerstillt obligationslan om virdet pa de sé-
kerheterna for det specificerade obligations-
lanet ocksa ddrefter Gverstiger det aterstaen-
de lanekapitalet. En ytterligare forutséttning
ar att de pa lanevillkoren eller kreditklassifi-
ceringen baserade kraven &r uppfyllda.

23 §. Andring av hypotekskrediter, mellan-
krediter och offentliga krediter. 1 denna pa-
ragraf foreskrivs oméandringar i kreditvillkor
och sikerheter pa motsvarande sétt som i den
gillande lagens 12 §. Med tanke pa hypo-
teksbanksverksamhetens flexibilitet och ett
bittre kundskydd &r det viktigt att hypoteks-
banker, inlaningsbanker och kreditféretag far
avtala med géldendrer om #ndringar i lane-
villkor eller utbyte av sdkerheter, dven om
dessa krediter dr pantsatta som sédkerhet for
ett obligationslan. Enligt forslaget har emit-
tenten fortfarande som borgenir ritt att med
gildendren avtala om sedvanliga dndringar i
lanevillkoren och om erséttande av en siker-
het med en annan som har motsvarande si-
kerhetsvirde.

6 kap. Tvangsverkstiillighet

24 §. Forbud mot wtmdtning, sdkringsat-
garder och kvittning. Den foreslagna be-
stimmelsen motsvarar i frdga om utmitning
och sidkringsatgirder 16 § i gillande lag.
Dessutom foreslas en bestimmelse om kvitt-
ningsforbud, eftersom sikerstillda obliga-
tionslan kan emitteras av hypoteksbanker och
dessutom av inlaningsbanker och kreditfGre-
tag.

I paragrafens 1 mom. foreskrivs att hypo-
tekskredit, offentlig kredit eller fyllnadssé-
kerhet som i obligationsregistret antecknats
som sdkerhet f6r ett sékerstillt obligationslan
inte far utmitas for en hypoteksbanks skuld
och att inga sdkringsatgdrder enligt ritte-
gangsbalkens 7 kap. far vidtas rérande kredi-
ten.

| paragrafens 2 mom. foreslds en bestdm-
melse enligt vilken en borgenir inte far kvitta
sin fordran mot en hypotekskredit eller of-
fentlig kredit som i obligationsregistret an-
tecknats som sikerhet for ett sékerstillt obli-
gationslan, till den del som krediten omfattas
av obligationsinnehavarnas foretradesratt till
betalning enligt 25 §. Enligt forslaget far
ocksa andra kreditinstitut dn hypoteksbanker
emittera sikerstdllda obligationslan. Kvitt-
ningens betydelse accentueras av denna an-
ledning, eftersom géldendrerna i forhallande
till krediter som utgor sikerhet for sdkerstill-
da obligationslan i regel har motfordringar
atminstone pé en inlaningsbank i form av in-
sittningar. Kvittningsbara motfordringar kan
utgéra en riskfaktor som kan forsvaga klassi-
ficeringen av sékerstillda obligationsléan. En
hypoteksbank féar inte ta emot insdttningar
utan dess medelsanskaffning sker huvudsak-
ligen genom emission av sidkerstillda emis-
sionslan. Enligt skuldebrevslagen (622/1947)
har en giéldenir i regel inte rétt att for kvitt-
ning anvinda en sin motfordran pa en tidiga-
re borgenir. Kvittning har salunda inte blivit
nagon betydande riskfaktor for hypoteksban-
kernas verksamhet. For att ocksé andra emit-
tenter 4n en hypoteksbank ska kunna bedriva
hypoteksbanksverksamhet pa lika grunder {6-
reslas att géldendren far utnyttja sin motford-
ran for kvittning nér det ar fraga om en sédan
som sikerhet i obligationsregistred antecknad
kredit som omfattas av foretradesriitten enligt
17 § i denna lag.

25 §. Sdkerstdllda obligationslans stdllning
vid emittentens likvidation och konkurs. Den
foreslagna bestimmelsen motsvarar huvud-
sakligen 17 § i gillande lag. 1 paragrafens
1 mom. foreskrivs om foretradesritt. Ett si-
kerstillt obligationslan ska i enlighet med av-
talsvillkoren for hela lanetiden betalas fore
andra fordringar av de tillgingar som i obli-
gationsregistret antecknats som sikerhet for
lanet. Dessutom ska de betalningar som er-
halls av sikerheter for ett sikerstillt obliga-
tionslan antecknas i obligationsregistret. En-
ligt konkurslagens (120/2004) 3 kap. 9 § an-
ses ocksa en fordran som inte forfallit till be-
talning ha forfallit till betalning i konkursen
direkt med stod av lag. Bestimmelsen ska
emellertid inte tillimpas om det foreskrivs
nigot annan i en annan lag. Den foreslagna
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bestdimmelsen utgér ett undantag frén kon-
kurslagens bestdimmelser om nédr fordringar
forfaller till betalning, liksom motsvarande
bestimmelse i den géllande lagens 17 §. Rén-
te- och kapitalbetalningar pa sikerstéllda ob-
ligationslan forfaller salunda de ursprungli-
gen avtalade forfallodagarna och ett siker-
stillt obligationslan kan inte forfalla till be-
talnin

1 paragrafens 2 mom. foreskrivs om be-
grinsning av foretrddesritten. Den foretra-
desritt till betalning som obligationsinneha-
vare har i friga om hypotekskrediter som in-
gér i sdkerhetsmassan for sikerstillda obliga-
tionslan inskrénker sig till en andel som for
bostadskrediter motsvarar 70 % och for af-
farsfastighetskrediter 60 % av virdet pa de
aktier eller den fastighet som antecknats i ob-
ligationsregistret. Viardet faststdlls vid den
tidpunkt da emittenten forsétts i likvidation
eller konkurs. De medel som flyter in da kre-
diten betalas ska i forsta hand antecknas i ob-
ligationsregistret som sdkerhet for det tédckta
obligationslanet upp till maximibeloppet en-
ligt foretradesritten. Overskjutande belopp
ska betalas till emittenten eller dennas kon-
kursbo. Alla betalningar som hinfor sig till
det sékerstillda obligationslénet ska dras av
fran det maximibelopp som ska betalas pa
basis av foretradesrétten. Till 6vriga delar har
emittentens borgendrer i enlighet med lagen
om den ordning i vilken borgendrer skall fa
betalning (1578/1992) riitt att fa betalning ur
hypotekskrediten.

1 paragrafens 3 mom. foreskrivs i syfte att
sakerstilla foretrddesritten att en hypoteks-
bank som forsatts i likvidation eller ett kon-
kursbo har ritt till betalning ur krediter som
antecknats som sikerhet for mellankrediter,
da betalningen i enlighet med lanevillkoren
sker i samband med indrivning eller dverla-
telse. De salunda erhéllna betalningarna
minskar pad motsvarande sitt de betalnings-
forpliktelser som sammanhinger med mel-
lankrediterna.

I paragrafens 4 mom. foreskrivs om mot-
svarande foretriadesratt till betalning for mot-
parter i derivatavtal som antecknats i obliga-
tionsregistret och emittenter som tryggar lik-
viditeten enligt 26 § 4 mom. och som har
samma foretridesritt som obligationsinneha-
varna till betalning av de tillgdngar som i re-

gistret har antecknats som sidkerhet for det
sikerstéllda obligationslanet och av till dessa
anslutna betalningstransaktioner. Genom den
foreslagna bestimmelsen utvidgas kretsen av
aktorer med foretradesritt sa att de som &r
motparter i derivatavtal och de som beviljar
likviditetskredit far samma f6retradesritt som
innehavare av sékerstéllda obligationer.

26 §. Administrering av sdkerheter under
en emittents likvidation och konkurs. Den 16-
reslagna paragrafens 1—3 mom. stimmer
huvudsakligen 6verens med 17 a § i géllande
lag. 1 paragrafens 1 mom. foreskrivs att Fi-
nansinspektionen ska tillsdtta ett ombud nir
en emittent har forsatts i likvidation eller
konkurs. I 29 § i lagen om Finansinspektio-
nen har tidigare foéreskrivits om ombud. Ett
ombud kan tillsdttas for att bevaka obliga-
tionsinnehavarnas intressen och fora deras ta-
lan. Ombudet ska sirskilt 6vervaka forvalt-
ningen och realiseringen av tillgdngar som
utgor sikerhet for sikerstéllda obligationslan
samt avtalsenliga betalningar till innehavarna
av sikerstillda obligationer.

Enligt paragrafens 2 mom. har boforvalta-
ren mojlighet att anvianda derivatavtal som
skydd mot risker i situationer dér detta skulle
vara forenligt med obligationsinnehavarnas
intressen, likvdl pa yrkande eller med sam-
tycke av ombudet. Boftrvaltaren ska vid be-
hov silja ocksé sdkerheter, om de forpliktel-
ser som ansluter sig till sdkerstillda obliga-
tionslan forutsitter detta.

Enligt paragrafens 3 mom. kan boftrvalta-
ren med Finansinspektionens tillstand &ver-
fora ansvaret for ett obligationslan och dess
sikerheter pa en annan akt6r som fatt rétt att
emittera sdkerstéllda obligationslan. Ytterli-
gare en forutsittning &r att detta enligt villko-
ren for det tickta obligationslanet 4r mojligt.

1 paragrafens 4 mom. foreslds en ny be-
stimmelse enligt vilken bofdrvaltaren pa yr-
kande eller med samtycke av ombudet har
ritt att séiga upp eller Sverfora ett derivatavtal
pa tredje part. En sadan situation kan upp-
komma om de tillgangar som utgdr sikerhet
overlats eller realiseras. En forutséttning for
uppsdgning eller dverféring dr ocksa att det
ar motiverat med tanke pa riskhanteringen.
Bof6rvaltaren kan enligt forslaget ocksa
overlata sikerheter till motparterna i derivat-
avtal om detta &r forenligt med obligations-
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innehavarnas intressen. Vidare har bof6rval-
taren ritt att trygga likviditeten genom av-
talsarrangemang och att p yrkande eller med
samtycke av ombudet ta upp likviditetskredit.
Genom dessa atgidrder kan boftrvaltaren
trygga obligationsinnehavarnas intressen och
fortydliga deras stdllning.

Dessutom foreslas i paragrafens 5 mom. en
ny bestimmelse enligt vilken bof6rvaltaren
har rétt att lata sékerstdllda obligationslan
forfalla och att for betalning av dem sélja de
tillgangar som utgor sidkerhet fér dem, om de
lagstadgade kraven gillande sdkerhetsmassan
inte kan uppfyllas enligt bestimmelser i 16
och 17 §. Ocksa for detta krivs ombudets yr-
kande eller samtycke.

1 paragrafens 6 mom. foreskrivs om gélde-
ndrens skyldighet att silja s#@kerheter. Den
som forvaltar emittentens konkursbo ska med
samtycke eller pa yrkande av ombudet for-
ordna att den inlaningsbank eller det kredit-
foretag som &r géldenér i mellankreditférhal-
landet ska silja hypotekskrediter eller offent-
liga krediter som utg6r sékerhet for ett sdker-
stillt obligationslan, mot emittentens fordran.
| situationer av det slag som avses i detta
moment tillimpas inte kvittningsférbudet i
lagforslagets 24 § 2 mom. Dessutom finns
det en mojlighet att boforvaltaren kan kridva
att gildendren i ett mellankreditforhallande
siljer sidkerheter till en tredje part, for att
uppfylla forpliktelser som ansluter sig till ett
sikerstillt obligationslan.

27 §. Overlatelse av scikerheter till kon-
kursbo. Enligt paragrafens 1 mom. kan bo-
forvaltaren under de fGrutsdttningar som
namns i lagen Sverlata sdkerheter for ett si-
kerstéllt obligationsléan. Detta kan ske med
ombudets samtycke om sikerhetsmassans
virde avsevirt dverstiger virdet pa de siker-
stillda lanen. Sdkerhetsmassans virde ska
enligt forslaget berdknas pa olika sétt, bade
nuvérdet och vérdet enligt 16 §. En forutsitt-
ning &dr dessutom att den sdkerhet som ska
Overlatas inte behovs for att trygga obliga-
tionsinnehavarnas intressen.

Enligt paragrafens 2 mom. ska boforvalta-
ren av de betalningstransaktioner som en hy-
potekskredit medfor Sverlata den andel till
konkursboet som Sverskrider foretradesrétten
enligt 25 §. Foretrddesriitten inskrinker sig i
fraga om kapitalbetalningar tillmaximibelop-

pet enligt 25 § och till réintebetalningar samt i
fraga om betalningar enligt registrerade deri-
vatavtal till den andel som foretridesritten
anger. Den Gverskjutande andelen tillfaller
enligt lika grunder respektive géldenérs bor-
gendrer. Den foreslagna bestimmelsen tryg-
gar emittentens 6vriga borgendrers, i synner-
het insdttarnas ritt att fa betalning for sina
fordringar. Betalningar som hinfor sig till
oreglerade krediter skulle emellertid i forsta
hand omfattas av foretridesritten. Finansin-
spektionen har utfardat anvisningar om regi-
strering av oreglerade krediter.

Enligt paragrafens 3 mom. ska bestimmel-
ser om Overlatelse av sékerheter till konkurs-
bo gilla ocksa gildendr av mellankredit, dvs.
inlaningsbank och kreditféretag som har fatt
mellankredit.

28 §. Administrering av sckerheter da en
gdldendr i ett mellankreditforhdallande dr
forsatt i likvidation och konkurs. 1 paragra-
fens ! mom. foreskrivs att Finansinspektio-
nen ska utse ett ombud da en gildenér i ett
mellankreditforhallande &r forsatt i likvida-
tion eller konkurs. Med gildendr i ett mel-
lankreditforhallande avses en inlaningsbank
eller ett kreditforetag som en hypoteksbank
har beviljat mellankredit. Ombudet ska beva-
ka deras intressen som innehar sdkerstillda
obligationer som emitterats av den hypoteks-
bank som #r borgendr och féra deras talan.
Ombudet ska sdrkilt 6vervaka forvaltningen
och realiseringen av de tillgangar som utgor
sikerhet for sdkerstillda obligationslan. S&-
kerstdllda obligationslén ska betalas fore
andra fordringar av de tillgingar som i obli-
gationsregistret antecknas som sikerhet, i en-
lighet med avtalsvillkoren for hela lanetiden.
Dessutom ska iakttas vad som i 25 § fore-
skrivs om foretridesriitt till betalning.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs om bofor-
valtarens skyldigheter da gidldendren i ett
mellankreditforhallande &r forsatt i likvida-
tion. Enligt momentets / punkt ska boforval-
taren pa yrkande eller med samtycke av om-
budet till emittenten, dvs. till hypoteksban-
ken silja hypotekskrediter eller offentliga
krediter som ingar i sékerheten for ett sdker-
stallt obligationslan s& att vederlagsfordran
utan hinder av 24 § 2 mom. helt eller delvis
kvittas mot emittentens fordran pa grund av
mellankrediten.  Kvittningsférbudet  som
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framgér av lagforslagets 24 § 2 mom. giller i
denna situation inte den emitterande hypo-
teksbanken. Enligt momentets 2 punkt har
boftrvaltaren pa yrkande eller med samtycke
av ombudet mojlighet att sélja sikerheter for
ett sdkerstillt obligationslan, i syfte att skota
forpliktelser som foljer av det.

29 §. Kontanta medel vid emittentens likvi-
dation och konkurs. 1 denna paragraf foreslas
nya bestimmelser om kontanta medel i sam-
band med emittentens likvidation och kon-
kurs. Boforvaltaren dr skyldig att i obliga-
tionsregistret anteckna medel som flyter in
efter att emittentens likvidation eller konkurs
borjat och de bankkonton pa vilka medlen
finns. I obligationsregistret ska ocksa anteck-
nas krediter som bof6rvaltaren tagit upp. Vi-
dare ska i registret antecknas tillrickligt de-
taljerade uppgifter om 1an och bankkonton
for att samtliga ekonomiska transaktioner
som gjorts efter likvidationens eller konkur-
sens borjan ska kunna specificeras. Dessutom
ska i registret antecknas det sikerstillda ob-
ligationslan som de ovan ndmnda posterna
hanfor sig till.

30 §. Derivatavtals stillning vid emitten-
tens likvidation och konkurs. Den foreslagna
bestimmelsen motsvarar 17 b § i géllande
lag. Om inte nagot annat f6ljer av villkoren i
ett derivatavtal ska de forpliktelser som f6ljer
av derivatavtalet uppfyllas gentemot emitten-
ten i enlighet med avtalsvillkoren ocksa i det
fall att emittenten ar forsatt i konkurs eller
likvidation. P4 de medel som flyter in till
foljd av derivatavtal ska tillimpas vad som i
29 § foreskrivs om sikerheter for sdkerstillda
obligationslan.

Skadestands- och straffbe-
stimmelser

7 kap.

31 §. Skadestandsskyldighet. Den foreslag-
na bestimmelsen motsvarar 18 § i géllande
lag. I kreditinstitutslagen foreskrivs om ska-
destandsskyldighet for hypoteksbankers ak-
tiedgare, forvaltningsradsmedlemmar, styrel-
semedlemmar och verkstillande direktor. 1
revisionslagen (459/2007) foreskrivs om re-
visorers skadestandsskyldighet. 1 aktiebo-
lagslagens 22 kap 6—8 § foreskrivs om
viackande av skadestdndstalan for en hypo-
teksbanks rikning.

32 §. Hypoteksbanksbrott. Denna paragraf
motsvarar huvudsakligen 19 § i gillande lag.
Den gor sig skyldig till hypoteksbanksbrott
som enligt paragrafens 1 punkt utan konces-
sion bedriver hypoteksbanksverksamhet eller
som enligt 2 punkten i strid med 10 § for sina
emitterade obligationslan anvénder bendm-
ningen s#kerstillt obligationslan eller i strid
med 6 § i sin firma eller annars i sin verk-
samhet anvinder ordet hypoteksbank. Detta
giller ocksa den som enligt 3 punkten emitte-
rar ett sdkerstéllt obligationslan utan att iaktta
vad som i 14 och 15 § féreskrivs om sidkerhe-
ter eller som enligt 4 punkten uppsatligen gor
en oriktig anteckning i obligationsregistret
eller férsummar att géra en anteckning enligt
lagen. Den som gor sig skyldig till hypoteks-
banksbrott kan domas till boter eller fangelse
i hogst sex manader.

Enligt den i samband med strafflagsrefor-
men omfattade koncentrationsprincipen bor
alla straftbestimmelser som kan leda till fin-
gelsestraff tas in i strafflagen. Detta kommer
att genomforas i reformens avslutande skede,
da den bestammelse som nu foreslas kommer
att dndras.

Ikrafttridande och dver-
gangsbestimmelser

8 kap.

33 §. lkrafitrdadande. 1 denna paragraf {6re-
skrivs om lagens ikrafttridande.

34 §. Overgangsbestimmelser. Enligt pa-
ragrafens [/ mom. upphdvs lagen av den
23 december 1999 om hypoteksbanker
(1240/1999) och dndringarna i den.

Enligt paragrafens 2 mom. ska lagen inte
tillampas pé obligationslan som emitterats el-
ler pé derivatavtal som registrerats innan la-
gen tritt i kraft. Om inte nagot annat avtalas
ska pé ett sddant lan fortsdttningsvis tillim-
pas vad som i den gamla lagen foreskrivs om
sikerheter for masskuldebrevslan, vad som i
den gamla lagens 9 a § foreskrivs om balans-
riskhantering och vad som i den gamla la-
gens 17 § foreskrivs om stéllningen for mass-
skuldebrevslan med sikerheter i fastigheter
och i offentliga samfund vid en hypoteks-
banks likvidation eller konkurs, om inte na-
got annat avtalas. Denna omstindighet ska i
friga om obligationslan registreras med en
anteckning som inte far dndras.
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Enligt paragrafens 3 mom. ska en hypo-
teksbank som bedriver hypoteksbanksverk-
samhet nir lagen trider i kraft inom sex ma-
nader efter att den triitt i kraft anpassa sitt ob-
ligationsregister till 5 kap. i denna lag.

Enligt paragrafens 4 mom. far de som
grundat en hypoteksbank och myndigheterna
vidta atgdrder som verkstilligheten av lagen
forutsitter innan den tratt i kraft. Salunda kan
t.ex. bolagsordningen for en hypoteksbank,
en inlaningsbank eller ett kreditforetag fast-
stillas i enlighet med den f6reslagna lagen
redan innan den trétt i kraft.

1.2 Lagen om Finansinspektionen

5 §. Andra finansmarknadsaktorer. Euro-
paparlamentets och radets férordning (EG) nr
1060/2009 om kreditvarderingsinstitut (kre-
ditvdrderingsforordningen) antogs den 6 sep-
tember 2009. Med anledning av férordningen
foreslads att till paragrafen fogas en ny
19 punkt enligt vilken med andra finans-
marknadsaktérer avses ocksa kreditvérde-
ringsinstitut. Sé&lunda ska pé kreditvérde-
ringsinstitut tillimpas bl.a. lagens 3 kap. om
Finansinspektionens tillsynsbefogenheter
4 kap. om administrativa pafoljder. Enligt ar-

tikel 36 i kreditvédrderingsforordningen ska
medlemsstaterna faststdlla pa kreditvirde-
ringsinstitut tillimpliga regler om sanktioner
for overtrddelser av bestimmelserna. Med-
lemsstaterna ska anmila reglerna till kom-
missionen.

I 18 punkten i samma paragraf foreslas en
teknisk dndring till f61jd av den nya 19 punkt
som fogas till paragrafen.

50 a §. Behorig myndighet for kreditviirde-
ringsinstitut. Det foreslas att till lagen fogas
en ny paragraf enligt vilken Finansinspektio-
nen dr behorig myndighet enligt artikel 22 i
kreditvarderingsforordningen.

2 Ikrafttridande

Den tillsynsmyndighet som avses i kredit-
véarderingsforordningen ska utses senast den
7 juni 2010. Avsikten &r att de foreslagna la-
garna ska trada i kraft senast den 1 juli 2010
for att serviceproducenterna och myndighe-
terna ska kunna anpassa sin verksambhet till
de krav som den nya lagstiftningen stéller.

Med stod av vad som anforts ovan fore-
ldggs riksdagen foljande lagforslag:
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Lagforslag

Lag

om hypoteksbanksverksamhet

I enlighet med riksdagens beslut foreskrivs:
1 kap.

Allméiinna bestimmelser

1§
Tilladmpningsomrade

[ denna lag féreskrivs om ritten att bedriva
hypoteksbanksverksamhet, om de krav som
ska stiillas pa verksamheten och om tillsynen
Over att de iakttas.

28
Definitioner

I denna lag avses med

1) hypoteksbanksverksamhet  affarsverk-
samhet som bestér i att emittera sékerstéllda
obligationslan enligt denna lag; som hypo-
teksbanksverksamhet anses dock inte afférs-
verksamhet dér det endast emitteras obliga-
tionslan utan annan sikerhet 4n borgen som
stillts av ett offentligt samfund;

2) hypotekskredit

a) kredit vars sdkerhet utgdrs av en inteck-
ning som faststillts i ett huvudsakligen for
boende avsett inteckningsbart objekt enligt
16 kap. 1 § eller 19 kap. 1 § i jordabalken
(540/1995) eller av aktier i ett bostadsaktie-
bolag enligt 1 kap. 2 § i lagen om bostadsak-
tiebolag (1599/2009) eller jamforbara aktier,
andelar eller bostadsriitter eller med de ovan
uppriknade sidkerheterna jimforbar sikerhet
som finns i en stat inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomrade (bostadskredit), och

b) kredit vars sidkerhet utgdrs av en inteck-
ning som faststillts i ett for afférs- eller kon-
torsbruk avsett inteckningsbart objekt enligt
16 kap 1 § eller 19 kap. 1 § i jordabalken, av
sddana aktier i ett bostads- eller fastighetsak-
tiebolag som berittigar till besittning av af-
fars- eller kontorslokaler, eller med de ovan
uppriknade sdkerheterna jamforbar sidkerhet
som finns i en stat inom Europeiska ekono-
miska samarbetsradet (affdrsfastighetskre-
dit),

3) offentlig kredit kredit som har beviljats
finska staten, en finldndsk kommun eller na-
got annat sadant offentligt samfund som vid
tillampning av den metod som f6reskrivs i
58 § i kreditinstitutslagen (121/2007) far
jamstéllas med finska staten och en finléindsk
kommun och kredit vars fulla sikerhet utgors
av borgen som ett offentligt samfund som
avses i denna punkt har stillt eller av en ford-
ran pa ett sddant samfund,

4) mellankredit kredit som en hypoteks-
bank har beviljat en inlaningsbank eller ett
kreditforetag pa de villkor som anges i 8 §,

S) sdkerstdllt obligationslan ett obliga-
tionslan vars sikerhet i enlighet med denna
lag utgdrs av hypotekskredit eller offentlig
kredit som antecknats i ett obligationsregis-
ter,

6) hypoteksbank ett kreditinstitut i aktiebo-
lagstorm enligt 8 § 1 mom. i kreditinsti-
tutslagen vars enda syfte 4r att bedriva hypo-
teksbanksverksambhet,

7) inlaningsbank ett kreditinstitut enligt 9 §
i kreditinstitutslagen,

8) kreditforetag ett kreditinstitut enligt 11 §
i kreditinstitutslagen,
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9) emittent en hypoteksbank eller en inla-
ningsbank eller ett kreditforetag som har rétt
att bedriva hypoteksbanksverksamhet.

3%
Annan tillamplig lagstifining

P& hypoteksbanker ska tillimpas aktiebo-
lagslagen (624/2006), lagen om affiirsbanker
och andra kreditinstitut i aktiebolagsform
(1501/2001) och kreditinstitutslagen, om inte
nagot annat foreskrivs i denna lag.

438
Tillsyn
Finansinspektionen Gvervakar efterlevna-

den av denna lag och av foreskrifter som ut-
fardats med stod av den.

2 kap.
Hypoteksbank
58§
Koncession for en hypoteksbank

Koncession for en hypoteksbank kan bevil-
jas ett kreditinstitut som avses i 8 § i kredit-
institutslagen och som uppfyller forutsitt-
ningarna i denna lag.

68§
Firma

Endast hypoteksbanker far i sin firma eller
annars i sin verksamhet anvinda ordet hypo-
teksbank.

78
Tillaten affdrsverksamhet
En hypoteksbank fér inte bedriva annan af-
farsverksamhet @n att bevilja och forvirva

hypotekskrediter, mellankrediter och oftent-
liga krediter samt bedriva dértill nidra anknu-

ten verksamhet. En hypoteksbank far inte dga
andra fastigheter, aktier eller andelar dn sa-
dana som den beh&ver for sin affdrsverksam-
het.

En hypoteksbanks tillgingar far utéver vad
som féreskrivs i 1 mom. placeras endast i
fordringar pa vilka vid anvidndning av den
metod som avses i 58 § i kreditinstitutslagen
far tillimpas 0 eller 20 procents riskvikt och i
andra vérdepapper som avses i 1 kap. 2 §
1 mom. 2 punkten i virdepappersmarknads-
lagen (495/1989) och som dr bors- eller
marknadsvérdepapper enligt 1 kap. 3 § i den
sistndmnda lagen samt i utlindska véardepap-
per som kan jamstillas med dem.

En hypoteksbank far dock dga sidana fas-
tigheter samt sddana aktier och andelar i bo-
stads- och fastighetsaktiebolag som har kom-
mit i hypoteksbankens besittning som séker-
het for obetalda fordringar.

8§
Mellankredit

En hypoteksbank far bevilja inlaningsban-
ker och kreditforetag kredit (mellankredir) pa
villkor att

1) mellankrediten antecknas i hypoteks-
bankens obligationsregister och som sikerhet
for s#kerstillda obligationslan antecknas i
obligationsregistret gildendrens hypoteks-
krediter eller offentliga krediter enligt siker-
hetskraven i 12—14 § och 16 § i denna lag,

2) hypoteksbanken eller dess konkursbo
har rétt att fa betalning fér hypotekskrediter
och offentliga krediter som antecknats i obli-
gationsregistret och utgdr sikerhet fér mel-
lankrediten genom att avsta fran krediten el-
ler driva in krediten i enlighet med dess vill-
kor efter att huvudskulden forfallit till betal-
ning,

3) pa de tillgangsposter som antecknats i
gildendrens obligationsregister tillimpas vad
som foreskrivs om borgen i 28—30 § och om
tredjemanspant i 40 § i lagen om borgen och
tredjemanspant (361/1999), dock s& att en
eventuell regressfordran som géldenéren i ett
mellankreditforhéllande har forst ska kvittas
mot mellankrediten,
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4) mellankrediten far anvéndas endast for
betalning eller kvittning av forpliktelser som
orsakas av sikerstillda obligationslan mot
gildendrens regressfordran som uppkommit
genom betalning eller 6verlatelse av en hypo-
tekskredit eller offentlig kredit som anteck-
nats som sdkerhet for mellankrediten, till
dess att alla de sikerstéllda obligationslan ar
till fullo betalda for vilka mellankrediten har
antecknats som sdkerhet i obligationsre-
gistret, och att

5) hypotekskredit och offentlig kredit som i
obligationsregistret antecknats som sdkerhet
for mellankrediten far avforas ur registret och
frisldppas till géldeniren endast i den man
som mellankrediten har amorterats.

98§

Fusion, delning och overldtelse av affcirs-
verksamhet

En hypoteksbank kan fusioneras med en
annan hypoteksbank eller med en inlanings-
bank eller ett kreditféretag som har fatt till-
stand enligt 10 §. Vid delning och &verlatelse
av affirsverksamheten kan en hypoteksbank
Overfora egendom som avses i 12 § till en
annan hypoteksbank, till en inlaningsbank el-
ler till ett kreditfGretag.

3 kap.
Hypoteksbanksverksamhet
10 §
Tillstand for hypoteksbanksverksamhet

Finansinspektionen kan pa anstkan bevilja
en inlaningsbank eller ett kreditforetag som
upptyller villkoren i denna lag tillstdind att
bedriva hypoteksbanksverksamhet. Andra dn
inlaningsbanker och kreditféretag som har
beviljats tillstind for hypoteksbanksverk-
samhet enligt detta moment eller hypoteks-
banker som har beviljats koncession enligt
5 § far inte bedriva hypoteksbanksverksam-
het eller anvinda bendmningen sikerstillt

obligationslan eller en ben&amning som kan
forvaxlas med denna for obligationslan som
de emitterat.

Sokanden ska utdver sin bolagsordning el-
ler reglerna for verksamheten 1dmna Finans-
inspektionen utredning om

1) att hypoteksbanksverksamheten bedrivs
i enlighet med denna lag och de féreskrifter
som utfirdats med stéd av den,

2) sina planer for hypoteksbanksverksam-
heten,

3) att kreditinstitutets verksamhet &r stabil
och att dess ekonomiska stéllning och funk-
tionsformaga racker for att trygga aterbetal-
ningen av sékerstillda obligationslan,

4) att s6kanden har den yrkesskicklighet
och sakkunskap som hypoteksbanksverk-
samheten forutsitter,

5) att sdkanden har sadana riskhanterings-
och tillsynsmetoder som hypoteksbanksverk-
samheten forutsitter,

6) principerna och forfarandena for virde-
ring av sékerheter, och om

7) att sokandens obligationsregister uppfyl-
ler foreskrivna krav.

Finansinspektionen kan utfirda ndrmare fo-
reskrifter om tillstandsforfarandet.

11§
Tillsyn dver hypoteksbanksverksamhet

Finansinspektionen &vervakar hypoteks-
banksverksamhet enligt denna lag. Finansin-
spektionen har rétt att utfirda foreskrifter om
riskhantering och intern kontroll inom hypo-
teksbanksverksamheten.

Om den verksamhet som bedrivs av en hy-
poteksbank, en auktoriserad inlaningsbank
eller ett auktoriserat kreditforetag inte upp-
fyller kraven i denna lag eller villkoren i Fi-
nansinspektionens tillstdnd ska Finansinspek-
tionen sétta ut en tidsfrist inom vilken till-
synsobjektet ska uppfylla de krav som Fi-
nansinspektionen stillt. Om kraven inte upp-
fylls inom tidsfristen, kan Finansinspektio-
nen aterkalla hypoteksbankens koncession el-
ler inlaningsbankens eller kreditforetagets
tillstand for hypoteksbanksverksamhet.
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4 kap.
Sikerheter
12 §

Totalbeloppet av sckerheter for sdkerstdillda
obligationslan

Sékerhet for sédkerstillda obligationslan &r
pa lika grunder alla hypotekskrediter, offent-
liga krediter och mellankrediter samt fyll-
nadssikerheter enligt 15 §, som antecknats
som s#kerhet for obligationslénen i det obli-
gationsregister som avses i 20 §, om sékerhe-
terna inte har registrerats som sikerhet for ett
visst sakerstillt obligationslan.

Emittenten och géldendren i ett mellankre-
ditférhallande far inte utan Finansinspektio-
nens tillstind 6verlata eller pantsitta hypo-
tekskrediter, mellankrediter eller offentliga
krediter som utgdr sikerhet for sikerstillda
obligationslan. Overlatelse eller pantséttning
som strider mot detta férbud &r utan verkan. |
kredithandlingarna och i det datasystem dar
hypotekskrediterna, mellankrediterna och de
offentliga krediterna administreras ska an-
tecknas att en kredit har stillts som sékerhet
for ett sakerstillt obligationslan.

En registrerad sidkerhet som emittenten el-
ler gildendren av mellankrediten i enlighet
med denna lag har stillt for ett sikerstillt ob-
ligationslan gar inte ater med stdd av 14 § i
lagen om atervinning till  konkursbo
(758/1991).

13§
Scikerhetens valuta

Den sikerhet for ett sdkerstillt obligations-
lan som antecknats i det obligationsregister
som avses i 20 § ska anges i samma valuta
som obligationslanet. Detta giller ocksa de-
rivatavtal som ingatts for att skydda siker-
stillda obligationslan och tillgdngar som ut-
gor sikerhet f6r dem.

14 §

Krav som gdller hypotekskrediter och sciker-
heter

Hypotekskredit som upptas som sidkerhet
for ett sdkerstdllt obligationslan far inte
overskrida det verkliga virdet pa de aktier el-
ler den fastighet som utgdr sidkerhet. Det
verkliga virdet ska faststéllas i enlighet med
god fastighetsvirderingssed, med iakttagande
av Finansinspektionens foreskrifter om han-
tering av Kkapitaltickning och kreditrisker.
Nir det dr frAga om aktier och fastigheter
som utgor sikerhet for affdrsfastighetskredi-
ter och bostadskrediter pd Gver tre miljoner
euro ska en opartisk och utomstiaende, av
Centralhandelskammaren godkind fastig-
hetsvirderares utladtande inh@mtas enligt la-
gen om fastighetsfonder (1173/1997).

Emittenten ska regelbundet i enlighet med
Finansinspektionens foreskrifter om kapital-
tackningskrav och hantering av kreditrisker
folja och justera virdet pa de aktier och fas-
tigheter som utgor sékerhet.

Om sdkerheterna for ett sdkerstillt obliga-
tionslan inte uppfyller kraven i denna lag ska
Finansinspektionen faststidlla en tidsfrist
inom vilken emittenten ska forsdkra sig om
att kraven uppfylls genom att skaffa ytterli-
gare lagstadgade sikerheter. Om emittenten
inte inom tidsfristen uppfyller sikerhetskra-
ven, kan Finansinspektionen aterkalla emit-
tentens tillstind foér hypoteksbanksverksam-
het.

15§
Fyllnadssdikerheter

Som s#kerhet for ett sikerstillt obligations-
lan kan tillfalligt anviandas foljande fyllnads-
sikerheter:

1) obligationer och andra skuldférbindelser
som emitterats av staten, en kommun, ett an-
nat offentligt samfund eller av ett kreditinsti-
tut som inte hor till samma finansiella fore-
tagsgrupp som emittenten,



RP 42/2010 rd 39

2) proprieborgen som stillts av ett offent-
ligt samfund eller av ett kreditinstitut som
avses i 1 punkten,

3) kreditforsdkring som enligt lagen om
tillsyn Over finans- och forsékringskonglo-
merat (699/2004) beviljats av ett forsdk-
ringsbolag som inte hor till samma konglo-
merat som emittenten,

4) emittentens egna inséttningar hos Fin-
lands Bank eller en inldningsbank, om emit-
tenten 4r en inlaningsbank far insdttningen
inte géras hos en inlaningsbank som hor till
samma finansiella féretagsgrupp som emit-
tenten.

Fyllnadssédkerhet kan anvéndas nir

1) hypotekskredit eller offentlig kredit inte
har hunnit beviljas eller registreras som si-
kerhet for obligationslanet, eller nir

2) totalbeloppet av sikerheterna inte annars
uppfyller villkoren enligt 16 och 17 §.

De sdkerheter som avses i 1 mom. far upp-
g4 till hogst 20 procent av de registrerade si-
kerheternas sammanriknade belopp, likvél sa
att fordringarna pa kreditinstitut inte Sversti-
ger 15 procent av sdkerheternas sammanrik-
nade belopp. Finansinspektionen kan av sér-
skilda skil pd emittentens anstkan for viss
tid bevilja tillstand till avvikelse fran denna
begrinsning av 20 procent.

16 §

Krav som gdller totalbeloppet av scikerheter-
na

I totalbeloppet av sidkerheterna for siker-
stillda obligationslan ska vid tillimpning av
denna paragraf och 17 § riknas in

1) hogst 70 procent av det verkliga virdet
pa de aktier eller den fastighet som utgor si-
kerhet for en viss bostadskredit,

2) hogst 60 procent av det verkliga vérdet
pa de aktier eller den fastighet som utgor si-
kerhet for en viss affirsfastighetskredit, samt

3) bokforingsvirdet pa offentliga krediter
och fyllnadssédkerheter.

I totalbeloppet av sidkerheterna ska inte
riknas in mellankrediter och sadana i obliga-
tionsregistret antecknade krediter som enligt
Finansinspektionens foreskrifter ska bokforas
som oreglerade krediter.

Totalbeloppet av sdkerheterna f6r siker-
stillda obligationslan ska stdndigt verskrida
de sidkerstillda obligationslanens samman-
lagda nominella virde.

Totalbeloppet av sdkerheterna for siker-
stdllda obligationslan ska standigt med minst
tva procent Sverskrida det sammanlagda nu-
vérdet pa de forpliktelser som de sdkerstillda
obligationslanen har gett upphov till. I total-
beloppet av sikerheterna ska riknas in de
hypotekskrediter och de offentliga krediter
som for gildendrerna i mellankreditforhal-
landen har antecknats i obligationsregistret.
Vid berdkning av nuvérdet pa hypotekskredi-
ter och mellankrediter ska fordringar beaktas
i den relation som de riknas in i totalbeloppet
av sikerheterna. Vid berikning av virdet av
totalbeloppet av sdkerheterna ska ocksa sa-
dana i obligationsregistret antecknade deri-
vatavtal beaktas som har ingatts i syfte att
skydda s#kerstdllda obligationslan och till-
gangar som utgor sikerhet for dem. Finans-
inspektionen kan utfirda nirmare foreskrifter
om berdkning av nuvirdet.

Minst 90 procent av totalbeloppet av si-
kerheterna ska bestd av bostadskrediter, of-
fentliga krediter eller fyllnadssékerheter, om
inte nagot annat foreskrivs i villkoren f6r ob-
ligationslanet.

For en mellankredit ska i obligationsre-
gistret som sidkerhet for sdkerstillda obliga-
tionslan antecknas gildendrens hypotekskre-
diter eller offentliga krediter, s att det vérde
pa de registrerade sikerheter som riknas in i
totalbeloppet av  sdkerheterna  stindigt
Overskrider mellankreditens belopp.

17 §
Likviditetskrav

Emittenten ska se till att den &terstdende
genomsnittliga lanetiden for sékerstillda ob-
ligationslan inte &r lingre dn den aterstiende
genomsnittliga 16ptiden for de krediter som
ir antecknade i det obligationsregister som
avses i 20 §.

Dessutom ska emittenten se till att de rén-
tor som varje 12 kalenderménaders period
16per pa de tillgangar som riknas in i totalbe-
loppet av sidkerheterna under samma period
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tacker réntebetalningarna till innehavarna av
sakerstdllda obligationer och betalningarna
till motparterna i derivatavtalen. Det som {6-
reskrivs ovan i detta moment géller ocksa si-
kerstdllda obligationsldn och derivatavtal
som ingatts for att skydda de tillgangar som
utgor sdkerhet for lanen,

Finansinspektionen kan utfirda ndrmare fo-
reskrifter om tillimpningen av denna para-
graf.

18§

Derivatavtal i samband med hypoteksbanks-
verksamhet

Derivatavtal som ingatts i samband med
hypoteksbanksverksamhet far inte ge upphov
till riskexponering.

Ett sidkerstillt obligationslan far forenas
med villkoret att penningflédena i samband
med det varierar liksom i samband med ett
derivatavtal, endast om derivatavtalet har in-
gatts som skydd mot den risk som villkoret
innebir.

Finansinspektionen kan utfdrda narmare f6-
reskrifter om tillimpningen av denna para-
graf.

19 §
Bokslut och delarsrapporter

Av emittentens bokslut ska, utdver vad
som foreskrivs i 9 kap. i kreditinstitutslagen,
framga beloppet av beviljade hypotekskredi-
ter, mellankrediter och offentliga krediter,
beloppet av emitterade sikerstillda obliga-
tionslan samt vérderingsgrunderna for hypo-
tekskrediternas sdkerheter och mellankredi-
ter. Om emittenten dr skyldig att anvinda
fastighetsvirderare enligt 14 §, ska i bokslu-
tet dessutom nidmnas de fastighetsvirderare
som anlitats.

Pa hypoteksbanker tillimpas vad som i
157 § i kreditinstitutslagen foreskrivs om in-
laningsbankers skyldighet att offentliggra
delarsrapporter och arsrapporter.

5 kap.
Obligationsregister
20§
Obligationsregister

Emittenterna ska fora register dver séker-
stillda obligationslan som de emitterat och
over sikerheterna f6r dem.

[ registret ska for varje emitterat sikerstillt
obligationslan antecknas

1) lanets nominella virde och &terstaende
lanekapital,

2) lanerintan eller rantegrunden,

3) aterbetalningstiden,

4y antalet laneandelar,

5) laneandelarnas nominella vérde,

6) det sammanlagda nominella virdet av de
hypotekskrediter, mellankrediter och oftent-
liga krediter som utgér sidkerhet for lanet
samt det aterstiende lanekapitalet; om kredi-
ternas sammanlagda bokforingsvérde ar lagre
an det nominella vérdet ska dessutom bokfo-
ringsviérdet anges,

7) vem som stillt fyllnadssikerhet for lanet
samt sikerhetens art, nominella virde eller
belopp, datum och giltighetstid samt namnet
pa gildenidren eller det kreditinstitut som ta-
git emot insdttningen.

I obligationsregistret ska i frdga om hypo-
tekskrediter och offentliga krediter som utgdr
sikerhet for ett sdkerstillt obligationslan an-
tecknas

1) nummer som mdjliggér identifiering av
krediten,

2) nominellt vdrde och aterstdende laneka-
pital,

3) aterbetalningstid,

4) rinta eller rantegrund.

I fraga om den hypotekskredit som utgér
sakerhet for ett sdkerstéllt obligationslan ska
dessutom antecknas

1) det verkliga virdet pa de aktier, den fas-
tighet eller motsvarande objekt som utgdr sé-
kerhet,

2) i fraga om bostadskrediter hur mycket
70 procent och i fraga om affdrsfastighets-
krediter hur mycket 60 procent av virdet av
de aktier eller den fastighet som utgor siker-
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het for krediten uppgér till, om kreditkapita-
let Sverstiger detta,

3) i samband med Gverlatelse aktier, en fas-
tighet eller motsvarande objekt ska Finlands
Bank eller namnet pa inldningsbanken an-
tecknas som mottagare av insdttningen som
utgor tillfallig fyllnadssdkerhet i stillet for
tillgangarna i fraga samt inséttningens belopp
och kontonummer.

For sikerstéllda obligationslan utgdr pa li-
ka grunder alla registrerade tillgdngar siker-
het, om de inte har registrerats for ett visst
sakerstdllt obligationslan. Om en hypoteks-
kredit, offentlig kredit eller fyllnadssidkerhet
utgor sdkerhet for ett visst sdkerstillt obliga-
tionslan ska av registret dessutom framga
vilket sdkerstillt obligationslan sékerheterna
hanfor sig till.

21§

Registrering av derivatavtal i obligationsre-
gistret

Derivatavtal som ingatts som skydd mot
risker som hinfor sig till sékerstillda obliga-
tionslan eller tillgdngar som utgdr sédkerhet
for sddana lan ska antecknas i obligationsre-
gistret. Atminstone f6ljande uppgifter ska re-
gistreras om varje derivatavtal:

1) nummer som mojliggdr identifiering av
avtalet,

2) avtalstyp,

3) motpart,

4y start- och slutdag,

5) belopp i avtalsvaluta.

22§
Forande av obligationsregister

Obligationsregistret ska uppdateras senast
bankdagen efter att ett obligationslan har
emitterats och den hypotekskredit eller of-
fentliga kredit som ska utgora sdkerhet for
lanet har beviljats eller fyllnadssékerhet for-
virvats. Andringar i uppgifterna ska utan
dr6jsmal antecknas i registret. Av registeran-

teckningarna ska tas en sékerhetskopia som
inte kan dndras i efterhand.

En hypotekskredit, mellankredit och offent-
lig kredit ska avforas ur registret nir den &r
till fullo betald. Dessutom ska en kredit avfo-
ras om den inte ldingre pa grund av att siker-
heten bytts ut eller avregistrerats kan betrak-
tas som en hypotekskredit. En hypotekskre-
dit, mellankredit, offentlig kredit och fyll-
nadssikerhet far dessutom avforas ur re-
gistret om det totalbelopp av sdkerheterna
som registrerats som sidkerhet for sékerstillda
obligationslan uppfyller de lagstadgade och
pa lanevillkoren baserade kraven efter avfo-
randet.

En hypotekskredit, offentlig kredit och
fyllnadssidkerhet som antecknats i obliga-
tionsregistret som sdkerhet for ett visst séker-
stillt obligationslan far avregistreras eller
overforas som sdkerhet for ett annat siker-
stéllt obligationslan, om vérdet pa de hypo-
tekskrediter och offentliga krediter som an-
tecknats som sikerhet for obligationslanet
samt fyllnadssdkerheternas belopp efter av-
registreringen Overstiger det dterstdende la-
nekapitalet och de pa lanevillkoren eller kre-
ditklassificeringen baserade kraven ar upp-
fyllda.

23 §

Andring av hypotekskrediter, mellankrediter
och offentliga krediter

Pantséttning och registrering av en hypo-
tekskredit eller offentlig kredit som sdkerhet
for ett sikerstillt obligationslan hindrar inte
att en hypoteksbank, en inlningsbank, ett
kreditforetag eller gdldendren i ett mellan-
kreditforhallande avtalar om betalning av
krediten i fortid eller om &dndringen av kre-
ditvillkoren eller ersitter en sidkerhet med en
annan sikerhet enligt denna lag och begrin-
sar inte heller i 6vrigt hypoteksbankens, inla-
ningsbankens eller kreditforetagets rittighe-
ter som borgendr.
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6 kap.
Tvangsverkstiillighet
24 §

Forbud mot utmditning, sckringsatgdrder och
kvitining

Hypotekskredit, offentlig kredit och fyll-
nadssikerhet som i obligationsregistret an-
tecknats som sidkerhet for ett sikerstillt obli-
gationslan far inte utmétas for en hypoteks-
banks, en inlaningsbanks eller ett kreditfore-
tags skuld och inga sdkringsétgirder far vid-
tas rérande krediten.

En borgenir far inte kvitta sin fordran mot
en hypotekskredit eller offentlig kredit som i
obligationsregistret antecknats som sdkerhet
for ett sdkerstéllt obligationslan, till den del
krediten omfattas av obligationsinnehavarnas
foretriadesritt till betalning enligt 25 §.

25§

Scikerstdllda obligationslans stdllning vid
emittentens likvidation och konkurs

Utan hinder av emittentens likvidation och
konkurs ska ett sdkerstdllt obligationslan i
enlighet med avtalsvillkoren for hela laneti-
den betalas fore andra fordringar ur de till-
gingar som i obligationsregistret antecknats
som sékerhet for lanet. Medel som efter lik-
vidationens eller konkursens borjan inflyter
av sdkerheterna for sdkerstillda obligations-
lan ska i registret antecknas som sikerhet f6r
dessa obligationslan. I fraga om sikerheterna
for obligationslén giller dessutom i tillimp-
liga delar vad som i 24 §, 2 mom. i denna pa-
ragraf, 26, 28 och 29 § foreskrivs om till-
gangar som utgdr sdkerhet for sdkerstillda
obligationslan. P4 bevakning av en fordran
som grundar sig pé ett sikerstillt obligations-
lan vid en hypoteksbanks, en inlaningsbanks
eller ett kreditforetags konkurs tillimpas
12 kap. 17 § i konkurslagen (120/2004).

Den foretradesritt till betalning som obli-
gationsinnehavare enligt denna paragraf har i
fraga om hypotekskrediter som ingar i total-

beloppet av sikerheterna for sikerstillda ob-
ligationslan inskrianker sig till en andel som
for bostadskrediter motsvarar 70 procent och
for affirsfastighetskrediter 60 procent av
vérdet pé de aktier eller den fastighet som an-
tecknats i obligationsregistret och utgdr si-
kerhet for krediten, vid den tidpunkt d& emit-
tenten forsitts i likvidation eller konkurs.

En hypoteksbank som forsatts i likvidation
eller dess konkursbo har ritt att fa betallning
for hypotekskrediter och offentliga krediter
som antecknats i obligationsregistret och ut-
gor sdkerhet for mellankrediten vid en in-
drivning eller &verlatelse i enlighet med la-
nevillkoren. Dessa betalningar ska antecknas
i obligationsregistret enligt 1 mom.

Vad som ovan foreskrivs om aterbetalning
av sikerstillda obligationslan ska pa motsva-
rande sétt tillimpas pa derivatavtal som an-
tecknats i obligationsregistret och pa likvidi-
tetskrediter enligt 26 § 4 mom. Motparter i
derivatavtal och kreditgivare har samma f6-
retridesrdtt som innehavare av sdkerstillda
obligationer till betalning ur tillgangar som i
registret har antecknats som sékerhet for det
sikerstéllda obligationslanet och ur betal-
ningstransaktioner i samband ddrmed.

26 §

Administrering av sckerheter under en emit-
tents likvidation och konkurs

Nér en emittent har forsatts i likvidation el-
ler konkurs ska Finansinspektionen utan
dréjsmal tillsétta ett ombud enligt 29 § i la-
gen om Finansinspektionen (878/2008) for
att bevaka obligationsinnehavarnas och med
dessa jamforbara borgenirers intressen och
fora deras talan. Ombudet ska sérskilt Gver-
vaka forvaltningen och realiseringen av till-
gangar som utgdr sdkerhet for sdkerstillda
obligationslan samt avtalsenliga betalningar
till innehavarna av sdkerstillda obligationer.
Den som utses till ombud ska ha i forhéllan-
de till uppdragets art och omfattning tillrick-
lig kinnedom om finanssektorn och rittsliga
fragor. P4 ombudet tillimpas i 6vrigt be-
stimmelserna om ombud i 29 § i lagen om
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Finansinspektionen, om inte nagot annat fo-
reskrivs nedan.

Boforvaltaren ska pa yrkande eller med
samtyckte av ombudet ingd derivatavtal som
skydd mot risker orsakade av sikerstillda ob-
ligationslan och tillgangar som utgor sdker-
het for lanen samt vid behov silja sa mycket
av sikerheterna for ett sikerstillt obligations-
lan som behdvs for skotsel av de forpliktelser
som hénfor sig till det.

Boforvaltaren kan dessutom med Finansin-
spektionens tillstand dverfora ansvaret for ett
sakerstillt obligationslan samt de tillgdngar
som utgor sikerhet for lanet till en annan hy-
poteksbank eller inlaningsbank eller till ett
annat kreditféretag som fatt tillstdnd att emit-
tera ett sdkerstillt obligationslan eller till en
sadan utomlands auktoriserad aktdr som
overvakas pd motsvarande sidtt som enligt
denna lag, om inte nagot annat foljer av vill-
koren for det sékerstillda obligationslanet.

Boforvaltaren har pé yrkande eller med
samtycke av ombudet ritt att siga upp eller
Overfora ett derivatavtal pa tredje part, om de
tillgangar som utgdr sdkerhet Gverlats eller
realiseras och om det &r motiverat med tanke
pa riskhanteringen, samt riitt att nér obliga-
tionsinnehavarens intresse kriver det 6verlata
sikerheter till derivatavtalens motparter. Bo-
forvaltaren har ocksa ritt att trygga likvidite-
ten genom avtalsarrangemang och att pa yr-
kande eller med samtycke av ombudet ta upp
likviditetskredit.

Om de i 16 och 17 § nimnda kraven gil-
lande totalbeloppet av sdkerheterna for si-
kerstdllda obligationslan inte kan uppfyllas,
ska boforvaltaren pa yrkande eller med sam-
tycke av ombudet lata de sdkerstillda obliga-
tionslanen forfalla till betalning och fér be-
talning av dem sélja de tillgangar som utgdr
sikerhet for respektive obligationslan.

Boforvaltaren ska pa yrkande eller med
samtycke av ombudet forordna att géldena-
ren i ett mellankreditforhallande till emitten-
ten ska silja hypotekskrediter eller offentliga
krediter som ingar i sdkerheten for ett siker-
stillt obligationslan s& att vederlagsfordran
utan hinder av 24 § 2 mom. helt eller delvis
kvittas mot emittentens fordran pa grund av
mellankrediten. Géldendren i ett mellankre-
ditforhallande ska pa yrkande av boférvalta-
ren vid behov till tredje part silja en tillrack-

lig méangd sdkerheter for emittentens siker-
stillda obligationslan, i syfte att skéta for-
pliktelser som sammanhinger med obliga-
tionslanet.

27 §
Overldtelse av scikerheter till konkursbo

Boférvaltaren kan med ombudets samtycke
Overlata sikerheter som antecknats i obliga-
tionsregistret till konkursboet endast om viér-
det och nuvirdet av totalbeloppet av sikerhe-
terna enligt 16 § avsevirt Gverstiger de si-
kerstidllda obligationslanens sammanlagda
belopp och det dr uppenbart att den sidkerhet
som ska Gverlatas inte behovs for att uppfylla
forpliktelser enligt avtalsvillkoren for séker-
stillda obligationslén och derivatavtal eller
enligt avtalsarrangemang som tryggar likvi-
diteten.

Boférvaltaren ska av de betalningstransak-
tioner som en hypotekskredit medfor 6verlata
den andel till konkursboet som &verskrider
foretriadesritten enligt 25 §.

Vad som reglerats om &verlételse av sédker-
heter till konkursbo giller pd motsvarande
sitt ocksa gildendren i ett mellankreditfor-
hallande.

28§

Administrering av sckerheter ndr en gdlde-
ndr i ett mellankreditforhdallande dr forsatt i
likvidation och konkurs

Nar en géldenér i ett mellankreditférhal-
lande dr forsatt i likvidation eller konkurs ska
Finansinspektionen utan drojsmal utse ett
ombud enligt 29 § i lagen om Finansinspek-
tionen for att bevaka deras intressen som in-
nehar sikerstillda obligationer som emitte-
rats av den hypoteksbank som &r borgenir
och for att fora obligationsinnehavarnas ta-
lan. Ombudet ska sarskilt overvaka forvalt-
ningen och realiseringen av de tillgangar som
utgor sikerhet for de sdkerstillda obliga-
tionslanen samt de avtalsenliga betalningarna
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till de sidkerstillda obligationslanens borge-
nédrer och till aktdrer som kan jamstillas med
dem. Utan hinder av att en géldenir i ett mel-
lankreditforhallande har forsatts i likvidation
och konkurs ska det sikerstillda obligations-
lanet betalas fore andra fordringar ur de till-
gangar som i obligationsregistret antecknats
som sidkerhet for obligationslanet i enlighet
med avtalsvillkoren for hela lanetiden, varvid
dessutom bestimmelserna i 25 § om foretrd-
desriitt till betalning ska iakttas i tillampliga
delar.

Boforvaltaren ska pa yrkande eller med
samtycke av ombudet, medan gidldendren i
ett mellankreditforhallande dr forsatt i likvi-
dation

1) till emittenten sdlja hypotekskrediter el-
ler offentliga krediter som ingér i sdkerheten
for ett sdkerstillt obligationslan sa att veder-
lagsfordran utan hinder av 24 § 2 mom. helt
eller delvis kvittas mot emittentens fordran
pa grund av mellankrediten,

2) vid behov till tredje part sélja en tillricklig
mingd sdkerheter for emittentens sikerstill-
da obligationslan, i syfte att skota forpliktel-
ser som sammanhénger med obligationslanet.

29§

Kontanta medel vid emittentens likvidation
och konkurs

De medel som flyter in av sdkerheterna for
sikerstéllda obligationslan efter att emitten-
tens likvidation eller konkurs har borjat ska,
liksom de bankkonton pé vilka medlen finns,
antecknas i obligationsregistret. Efter att en
hypoteksbanks eller inlaningsbanks eller ett
kreditforetags likvidation eller konkurs har
borjat ska kredit som i enlighet med 26 §
4 mom. tagits upp av boforvaltaren antecknas
i obligationsregistret. For varje bankkonto
ska i registret antecknas hos vilket kreditin-
stitut det finns och kontots nummer samt fér
varje kredit vilket kreditinstitut som har be-
viljat den, kreditens nummer och nominella
védrde. Dessutom ska det i registret antecknas
vilket sédkerstillt obligationslan de ovan av-
sedda posterna hénfor sig till.

30§

Derivatavtals stdllning vid emittentens likvi-
dation och konkurs

De som ett derivatavtal innebdr ska utan
hinder av konkurs eller likvidation uppfyllas
gentemot emittenten, om inte nagot annat
foljer av villkoren i derivatavtalet. P4 medel
som till f6ljd av ett derivatavtal flyter in till
emittenten efter likvidationens eller konkur-
sens borjan ska tillimpas vad som i 29 § f6-
reskrivs om sdkerheter for sikerstillda obli-
gationslan.

7 kap.
Skadestands- och straffbestiimmelser
31§
Skadestandsskyldighet

[ kreditinstitutslagen foreskrivs om ska-
destandsskyldighet for hypoteksbankers ak-
tiedgare, forvaltningsradsmedlemmar, styrel-
semedlemmar och verkstéllande direktdr och
i revisionslagen (459/2007) om skadestands-
skyldighet for revisorerna. I 22 kap. 6—38 § i
aktiebolagslagen (624/2006) f6reskrivs om
skadestandstalan for en hypoteksbanks rék-
ning.

32§
Hypoteksbanksbrott

Den som

1) utan tillstdnd bedriver hypoteksbanks-
verksamhet,

2) i strid med 6 § i sin firma eller annars i
sin verksamhet anvénder ordet hypoteksbank
eller i strid med 10 § for sina emitterade ob-
ligationslan anvinder ben&mningen siker-
stillt obligationslan eller en bendmning som
kan forvixlas med denna,

3) emitterar ett sdkerstdllt obligationslan
utan att iaktta vad som i 14—15 § foreskrivs
om sikerheter, eller som
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4y uppsatligen gor en felaktig anteckning i
obligationsregistret eller uppsatligen for-
summar att géra en anteckning enligt denna
lag,

ska, om inte giirningen &r ringa eller strin-
gare straff for den foreskrivs ndgon annan-
stans i lag, for hypoteksbanksbrott domas till
boter eller fangelse i hogst sex manader

8 kap.

Tkrafttridande och dvergingsbestimmel-
ser

33§
Ikrafitradande
Denna lag trader i kraft den 20 .

34 §
Overgangsbestimmelser

Genom denna lag upphévs lagen av den
23 december 1999 om hypoteksbanker
(1240/1999) jamte dndringar.

Denna lag ska inte tillimpas pa obliga-
tionslan som emitterats och derivatavtal som
registrerats fore lagens ikrafttridande. Om
inte nigot annat avtalas ska pa sddana lan
fortsdttningsvis tillimpas 9, 9 a och 17 § i
den lag som ska upphdvas. Denna omstin-
dighet ska i fraga om obligationslan registre-
ras med en anteckning som inte far &ndras.

En hypoteksbank som bedriver hypoteks-
banksverksamhet nér denna lag trider i kraft
ska inom sex manader fran det att lagen tritt
i kraft anpassa sitt obligationsregister sa att
det 6verensstimmer med 5 kap. i denna lag.

Atgirder som verkstilligheten av lagen fo-
rutsitter far vidtas innan lagen trider i kraft.
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Lag

om indring av lagen om Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen av den 19 december 2008 om Finansinspektionen (878/2008) 5 § 18 punkten

och

fogas till 5 § en ny 19 punkt samt till lagen en ny 50 a § som foljer:

58§
Andra finansmarknadsaktorer

Med andra finansmarknadsaktorer avses i
denna lag

18) fastighetsfonder enligt lagen om fastig-
hetsfonder (1173/1997),

19) kreditvirderingsinstitut enligt Europa-
parlamentets och radets forordning (EG) nr
1060/2009 om kreditvirderingsinstitut.

Helsingfors den 9 april 2010

50a§

Behdrig myndighet for kreditvirderingsinsti-
tut

Finansinspektionen #r behdrig myndighet
enligt artikel 22 i Europaparlamentets och
radets forordning om kreditvirderingsinstitut.

Denna lag trader i kraft den 20 .

Republikens President

TARJA HALONEN

Forvaltnings- och kommunminister Mari Kiviniemi
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Bilaga
Parallelltext

Lag

om indring av lagen om Finansinspektionen

[ enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen av den 19 december 2008 om Finansinspektionen (878/2008) 5 § 18 punkten

och

fogas till 5 § en ny 19 punkt samt till lagen en ny 50 a § som foljer:

Gdillande lydelse
58

Andra finansmarknadsaktorer

Med andra finansmarknadsaktorer avses i
denna lag

18) fastighetsfonder enligt lagen om fasti-
ghetsfonder

Foreslagen lydelse
5§

Andra finansmarknadsaktorer

Med andra finansmarknadsaktorer avses i
denna lag

18) fastighetsfonder enligt lagen om fastig-
hetsfonder (1173/1997),

19) kreditviirderingsinstitut enligt Europa-
parlamentets och radets forordning (EG) nr
106072009 om kreditviirderingsinstitut.

S50a¢

Behorig myndighet for kreditvirderingsin-
stitut

Finansinspektionen dr behorig myndighet
enligt artikel 22 i Europaparlamentets och
radets forordning om kreditvirderingsinsti-
tut.

Denna lag trider i kraft den 20 .
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