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Regeringens proposition till riksdagen med forslag till en reform av lagstiftningen om siker-
stiillda obligationer

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

I denna proposition foreslas det att det stiftas en lag om hypoteksbanker och sékerstéllda obli-
gationer som ersétter den gillande lagen om hypoteksbanksverksamhet. Andringarna grundar
sig pa genomforandet av ett direktiv om sékerstillda obligationer och pé andra reformbehov i
lagstiftningen om sékerstéllda obligationer.

De viktigaste dndringar jamfort med géllande lagstiftning som gors med anledning av direktivet
ar inforandet av ett likviditetskrav for sikerstillda obligationer och faststillandet av nérmare
villkor for att skjuta upp forfallodagen for sdkerstéillda obligationer. I propositionen foreslds det
att det infors en medlemsstatsspecifik option for sdnkning av likviditetskravet pa basis av den
sista ovillkorliga forfallodagen for en sikerstélld obligation néir avtalsvillkoren for obligationen
innefattar en mojlighet att skjuta upp forfallodagen. Med anledning av direktivet foreslds ocksé
andringar bland annat i tillstdndsforfaranden for kreditinstitut och i bestimmelserna om deri-
vatavtal som ingéar i sdkerhetsmassor.

Andra forslag inom lagstiftningen om sékerstillda obligationer ar att &ndra hur virdet pé sdker-
heter for obligationer ska berdknas, att upphdva begriansningen av den genomsnittliga lanetiden
for sdkerstéllda obligationer och att begrénsa anvindningen av mellankreditarrangemang sé att
de endast kan anvdndas som finansiella arrangemang inom finansiella foretagsgrupper eller
sammanslutningar av inlaningsbanker. I och med den dkade betydelsen av sikerstillda obligat-
ioner foreslas det att bestimmelsen om kreditinstitutens bedomning av likviditetsrisker precis-
eras sé att kreditinstitut som bedriver uppléning genom sékerstillda obligationer i fortsdttningen
i storre utstrackning &r skyldiga att bedoma riskerna i anslutning till inteckning av tillgdngar i
balansrdkningen med tanke bade p& normallidget och p& beredskapen infor stérningar i det fi-
nansiella systemet.

Propositionen innehéller ocksé dndringsforslag som inte hanfor sig till sédkerstéllda obligationer.
Det ar fraga om forslag till dndring av kreditinstitutslagen, lagen om investeringstjanster och
lagen om resolution av kreditinstitut och vardepappersforetag. De foreslagna dndringarna kom-
pletterar eller preciserar genomforandet av direktiven.

Lagen om hypoteksbanker och sékerstillda obligationer samt de &dndringar i lagstiftningen som
giller sdkerstéllda obligationer avses trada i kraft den 8 juli 2022. Till Gvriga delar avses de
foreslagna lagarna tridda i kraft s& snart som mojligt.
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MOTIVERING
1 Bakgrund och beredning
1.1 Bakgrund

Sakerstéllda obligationer dr skuldférbindelser som emitteras av kreditinstitut och vars sékerhet
i allmédnhet utgors av en kreditportfolj som bestir av kreditfordringar med sidkerhet och som
kallas for sdkerhetsmassa. Emission av sékerstéllda obligationer kallas for hypoteksbanksverk-
samhet. De kan emitteras av en separat hypoteksbank som endast specialiserat sig pa hypoteks-
banksverksamhet eller en inldningsbank som beviljats koncession for hypoteksbanksverksam-
het eller ett annat kreditinstitut som bedriver hypoteksbanksverksamhet vid sidan av den ovriga
kreditinstitutsverksamheten.

Sakerstéllda obligationer skiljer sig fran virdepapperisering av fordringar (securitization) i det
avseendet att det finansiella arrangemanget inte sker via ett separat bolag utanfor emittentens
balansrikning, utan emittenten forblir obligationens géldenér liksom den kreditportfolj som ut-
gor sikerhet for obligationen blir kvar 1 emittentens balansrdakning. En sikerstélld obligations
borgenir kan saledes stélla sina krav pd emittenten eller, om denne blir insolvent, &ven pa den
sékerstéllda obligationens sidkerhetsmassa. Detta arrangemang kallas for dubbel regressmekan-
ism (dual recourse mechanism). [ allménhet &r emittenter av sikerstillda obligationer eller andra
kreditinstitut som erbjuder kreditportfoljer som ingar i sdkerhetsmassan skyldiga att halla mini-
mivérdet pa kreditportfoljen pd en viss niva, vilket forpliktar emittenten att komplettera siker-
heterna till exempel pa grund av aterbetalning av fordringar eller for att sdkerhetsvirdet pa de
kreditfordringar som ingér i kreditportfoljen sjunker.

Med hjélp av sékerstéllda obligationer kan kreditinstitut skdta finansieringen formanligare dn
med marknadsfinansiering utan sékerhet. Ranteskillnaden mellan marknadsfinansiering med re-
spektive utan sikerhet har visat sig vara viktig i synnerhet vid storningar pa finansmarknaden
(finanskrisen, eurokrisen och coronaviruspandemin). Utvecklingen har lett till att sdkerstillda
obligationer har blivit en allt viktigare finansieringskanal i synnerhet for europeiska kreditinsti-
tut. Aven om finansiering med sikerstillda obligationer dr formanligare 6kar detta inteckningen
av kreditinstitutens balansriakningar pa grund av de sékerstillda obligationernas sikerhetsele-
ment och skyldigheten att komplettera sékerhetsmassan.

Emitterandet av obligationer har hittills baserat sig pa nationella bestimmelser och sjalvregle-
ring inom Europeiska unionen, och det har inte funnits nagon rattslig referensram pé unionsni-
van.  EU:s tillsynsforordning' definieras dock de forutsittningar for gynnsammare kapital- och
likviditetskrav som ett finansinstitut som investerat i sikerstéllda obligationer kan anvénda i sin
kapitaltdckningsredovisning. Eftersom de potentiella investerarna i sdkerstéllda obligationer ut-
gors av andra kreditinstitut, har bestimmelserna i EU:s tillsynsférordning de facto styrt emiss-
ioner av sikerstillda obligationer till instrument som uppfyller dessa kriterier.

Till £6ljd av obligationsmarknadens internationella karaktér har det dock uppstétt en viss eta-
blerad marknadspraxis dven i fraga om sékerstillda obligationer. Till exempel hypoteksbanker-
nas samarbetsorgan European Covered Bond Council (ECBC) har tagit fram en referensram
som baserar sig pa sjilvreglering i syfte att frimja obligationernas transparens. En sédkerstilld

! Europaparlamentets och radet forordning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vér-
depappersforetag och om dndring av forordning (EU) nr 648/2012.
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obligation far anvidnda koden enligt referensramen, om det uppfyller kriterierna f6r en gynn-
sammare riskvikts- och likviditetsbehandling enligt EU:s tillsynsférordning, och om emittenten
fullgdr sin informationsskyldighet genom att till exempel publicera information om samman-
sdttningen av den sékerhetsmassa som utgor sékerhet for obligationen.

Pé grund av de sédkerstillda obligationernas betydelse rekommenderade Europeiska systemrisk-
ndmnden (ESRB) i december 2012 att de nationella myndigheter som ansvarar for banktillsynen
under Europeiska bankmyndighetens (EBA) samordning bor kartligga bésta praxis relaterad till
emission av sikerstillda obligationer.” Europeiska bankmyndighetens (EBA) kom &r 2014 med
rekommendationer om bésta praxis for sdkerstdllda obligationer i syfte att harmonisera den
europeiska marknaden for sékerstillda obligationer. 3 Ar 2016 publicerade EBA en rapport om
hur vél lagstiftningen i EU:s medlemsstater motsvarar tidigare offentliggjord bésta praxis pa
obligationsmarknaden. # I sin rapport rekommenderade EBA att en europeisk referensram bor
bildas for regleringen av sikerstillda obligationer i form av ett direktiv, att EU:s tillsynsforord-
ning bor uppdateras och att medlemsstaterna frivilligt bor frimja harmoniseringen av obligat-
ionsmarknaden.

1.2 Beredning
Beredningen av EU-rdttsakten

Den 8 mars 2018 antog Europeiska kommissionen ett atgiardspaket for att fordjupa kapitalmark-
nadsunionen, tillsammans med meddelandet Fullbordande av kapitalmarknadsunionen — dags
att pdskynda arbetet. Paketet omfattade ett forslag till ett regelverk for sdkerstéllda obligationer
pa EU-niva, dvs. forslag till ett direktiv om sédkerstéllda obligationer och éndring av EU:s till-
synsforordning i friga om sikerstéllda obligationers kapitalkravs- och likviditetsbehandling.’

Statsradet 1amnade en skrivelse (U 24/2018 rd) till riksdagen om kommissionens lagforslag den
17 maj 2018. Statsradet ansag att malen i kommissionens forslag generellt sett var motiverade,
efterstravansvirda och i linje med malen for kapitalmarknadsunionen, eftersom ett regelverk pé
EU-niva for sikerstéllda obligationer skulle gora det léttare att utveckla marknaden for sdker-
stéllda obligationer i hela unionen. Statsraddet understrok att direktivet borde vara sé principba-
serat som mojligt och att detaljerade bestimmelser bor undvikas. Statsradet forholl sig positivt
till forslaget till andring av EU:s tillsynsforordning i lagstiftningspaketet och vilkomnade de
tydligare och strangare kraven for de kreditinstitut som investerar i sdkerstéllda obligationer.

Riksdagens ekonomiutskott (EkUU 31/2018 rd) instdmde i statsradets standpunkt, och kom
dessutom med synpunkter pad omstindigheter som bor beaktas i bade de fortsatta forhandling-
arna om lagforslaget och det kommande nationella genomforandet. I friga om det nationella
genomforandet ansag utskottet det vara viktigt att i synnerhet likviditetsbufferten ersitts med
ett villkor for forflyttning av obligationens forfallodag (sa kallad soft bullet-struktur), bedom-
ning av fragor relaterade till utlindska sdkerheters geografiska diversifiering och féstande av

2 Europeiska systemriskndmndens rekommendation om kreditinstitutens finansiering (ESRB/2012/2).

3 EBA Report on EU covered bond frameworks and capital treatment. Response to the Commission’s
call for advice of December 2013 related to Article 503 of the Regulation (EU) No 575/2013 and to the
ESRB Recommendation E on the funding of the credit institutions of December 2012 (ESRB/12/2).

4 EBA Report on Covered Bonds: Recommendations on harmonisation of covered bond frameworks in
the EU. EBA-Op-2016-23 (20.12.2016). Lénk till EBA:s pressmeddelande.

3 Lénk till kommissionens lagforslag och bifogat material.
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uppmérksamhet vid hur dndringarna paverkar bankernas mojligheter till resolution och férméga
att ticka forluster.

Direktivet om sikerstillda obligationer® och férordningen om dndring av EU:s tillsynsforord-
ning om sékerstillda obligationer’ antogs 27.11.2019.

Beredningen av propositionen

Propositionen har beretts som tjansteuppdrag vid finansministeriet. Vid beredningen har Finans-
inspektionen, Finlands Bank, Verket for finansiell stabilitet, Finans Finland rf och vissa emit-
tenter av sékerstdllda obligationer horts i vissa centrala fragor. Vid beredningen har ocksa ini-
tiativ till lagéndringar av finanssektorn varit tillgédngliga. Utkastet till regeringens proposition
var pa remiss 4.6.2021-31.7.2021. Utkastet till regeringens proposition redigerades till foljd av
utldtandena och skickades pé en ny riktad remiss till centrala intressenter 23.8.2021-3.9.2021.
Aven under den fortsatta beredningen har viktiga myndigheter och representanter for finanssek-
torn horts vid behov.

2 EU-réittsaktens malsidttning och huvudsakliga innehall
2.1 Direktivet om sikerstillda obligationer
Mal

De centrala malen for direktivet om sikerstillda obligationer &r att utveckla den inre marknaden
for sékerstillda obligationer och forbéttra investerarskyddet. Direktivet stravar efter att né dessa
mal genom att definiera sékerstillda obligationers strukturella egenskaper i synnerhet med tanke
pa deras sékerhetsmassa och genom att foreskriva om informationsskyldigheterna relaterade till
sdkerstillda obligationer. Enligt direktivet dr syftet att uppné dessa mal framst genom minimi-
harmonisering. Direktivet innehaller flera medlemsstatsoptioner. Genomforandet av direktivet
mojliggor saledes en hel del nationellt handlingsutrymme.

Tilldmpningsomradde

Enligt artikel 1 i direktivet foreskriver direktivet om krav for emission av sékerstillda obligat-
ioner, strukturrelaterade element for sékerstillda obligationer, offentlig tillsyn och krav pa of-
fentliggorande. Enligt artikel 2 i direktivet tillimpas direktivet pé sdkerstéllda obligationer som
emitteras av kreditinstitut och som definieras nirmare i direktivet.

Dubbel regressritt (dual recourse) och konkursrdttslig uteslutning

I artikel 4 i direktivet foreskrivs att innehavare av sikerstillda obligationer ska ha ratt att stilla
en fordran baserad pd obligationen pa bade emittenten och sikerhetsmassan som stéllts som

¢ Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2019/2162 om utgivning av sikerstillda obligationer och
offentlig tillsyn dver sédkerstéllda obligationer samt om dndring av direktiven 2009/65/EG och
2014/59/EU.

7 Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/2160 om éndring av forordning (EU) nr
575/2013 vad giller exponeringar i form av sikerstéllda obligationer.
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sékerhet for aterbetalningen av den sékerstillda obligationen. I direktivet kallas detta for syste-
met for dubbel regressritt (dual recourse). Enligt artikel 5 1 direktivet far emittentens konkurs
inte orsaka att en sikerstdlld obligation forfaller till betalning (automatic acceleration).

I artikel 12 i direktivet foreskrivs i sin tur om separering av sékerhetsmassan. De kreditford-
ringar och Gvriga sikerheter som ingér i sdkerhetsmassan ska nir som helst gé att identifiera
och vara utom réickhall for emittentens borgenérer.

Godtagbara kreditfordringar pd sdkerstillda obligationers sdikerhetsmassa

Artikel 6 i direktivet innehéller kriterier for kreditfordringar som medlemsstaterna kan be-
stimma vara godtagbara sékerheter for sékerstillda obligationer i sin nationella lagstiftning,
dvs. tas in i sdkerstéllda obligationers sédkerhetsmassa. Direktivet forutsitter inte att medlems-
staterna ska tillata alla kreditfordringar som ndmns i denna artikel som sdkerheter for siker-
stdllda obligationer, utan medlemsstationerna kan utnyttja sitt nationella handlingsutrymme
inom ramen for artikeln. Det nationella handlingsutrymmet &r omfattande.

I artikel 6.1 a faststills att kreditfordringar som kan godtas som sékerhet for det forsta ar kre-
ditfordringar som avses i artikel 129.1 i EU:s tillsynsforordningen. Denna kategori omfattar
bostadskrediter, affarsfastighetskrediter, fartygsinteckningskrediter och offentliga krediter.
Dessutom forutsitts att emittenten uppfyller de 6vriga kraven i artikel 129 i EU:s tillsynsfor-
ordning.

Enligt artikel 6.1 b i direktivet kan dven andra hogklassiga kreditfordringar med sékerhet inklu-
deras i sdkerhetsmassan, om de uppfyller de nidrmare kraven i artikel 6.2 och 6.3. Enligt artikel
6.1 ¢ kan ocksa krediter som beviljats offentliga samfund eller som garanteras av dem ingé i
sdkerhetsmassan. Om detaljerade villkor for offentliga krediter foreskrivs i artikel 6.4.

Enligt artikel 6.6 1 direktivet ska emittenter av sdkerstdllda obligationer se till att skadeforsak-
ringsskyddet for de realsékerheter for kreditfordringar som utgor sékerhet for sékerstillda obli-
gationer Overvakas i tillrdcklig omfattning. Sddana forsékringsersittningsfordringar ska separe-
ras frén emittentens Ovriga tillgadngar.

Enligt artikel 7 i direktivet kan medlemsstaterna dven tillata sddana kreditfordringar som siker-
het for sdkerstdllda obligationer dér sikerheten dr lokaliserad utanfor EU. Dessa kreditford-
ringar ska uppfylla samma villkor enligt artikel 6 ovan, och kreditfordrans sikerhet ska ga att
realisera pa motsvarande sétt som sékerheter som dr lokaliserade inom EU.

Emission av sdkerstdllda obligationer som emitteras av flera kreditinstitut

Artikel 8 och 9 i direktivet ger medlemsstaterna en mojlighet att féreskriva om olika arrange-
mang som mdjliggdér emission av sikerstillda obligationer och sammanstéllning av sidkerhets-
massan av flera dn ett kreditinstitut. I artikel 8 i direktivet foreskrivs om interna sékerstillda
obligationer dér en finansinstitutskoncerns internt emitterade obligationer inkluderas i siker-
hetsmassan for obligationer som emitteras for investerare utanfor koncernen.

I artikel 9 i direktivet foreskrivs om anvédndning av sélda kreditportfoljer som sikerhet for sé-
kerstéllda obligationer eller om motsvarande arrangemang i form av stdllande av finansiell sé-
kerhet. I artikeln foreskrivs ocksé om de krav relaterade till sikerstéllandet av kreditfordringar-
nas kvalitet enligt vilka krediter som ursprungligen beviljats av andra parter dn kreditinstitut
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senare kan anvéindas som sékerhet for sékerstillda obligationer for att sékerstélla kreditford-
ringarnas kvalitet. Artikeln innehdller ocksa en medlemsstatsoption som gor det mojligt att stélla
andra krediter 4n sddana som kreditinstituten ursprungligen beviljat som sidkerhet for siker-
stéillda obligationer.

Scikerhetsmassans sammansdttning

I artikel 10 1 direktivet foreskrivs att medlemsstaterna genom nationell lagstiftning ska séker-
stélla investerarskyddet genom att faststélla regler om de kreditfordringars sammansattning som
inkluderas i sdkerhetsmassan. I de ndrmare bestimmelserna ska vid behov i synnerhet beaktas
kreditfordringarnas strukturella egenskaper, 16ptid och riskprofil.

Enligt artikel 15 i direktivet ska sidkerhetsmassan utdver godtagbara kreditfordringar innehélla
tillfalliga sékerheter, tillgdngsposter som ingar i likviditetsbufferten och fordringar relaterade
till derivatkontrakt som &ar kopplade till de sékerstdllda obligationerna. Sékerhetsmassan ska i
sin tur forutom betalningar relaterade till den sikerstéllda obligationens kapital och rantor ticka
skyldigheter relaterade till derivatkontrakt som kopplats till obligationerna samt kostnader for
upprétthallande, avveckling och administration av sékerstillda obligationer. I artikeln foreskrivs
ocksa om krav pé berdkningen av vérdet pa de sikerheter som ingar i sdkerhetsmassan.

Direktivet innehéller inte bestimmelser om miniminivan for sdkerheternas dvervéirde. Ett un-
dantag giller dock om en medlemsstat i sin lagstiftning tilldter anvéindning av andra offentliga
krediter som sdkerhet for sdkerstillda obligationer dn de som faststills i artikel 129 i EU:s till-
synsforordning. Da forutsitter artikel 6.4 i direktivet sdkerhetsovervéirde pd minst 10 procent. |
artikel 129 i EU:s tillsynsforordning foreskrivs att dvervérdet pa de sidkerstéllda obligationer i
sdkerhetsmassan som uppfyller kraven enligt artikeln i regel ska vara minst 5 procent. Om de
nérmare kraven enligt artikeln uppfylls kan 6vervérdet vara mindre, men det ska dock alltid vara
minst 2 procent.

Krav pd évervirde och faststillande av sdkerhetsmassan totala virde

I artikel 15 i direktivet foreskrivs om de centrala reglerna for berdkning av sdkerhetsmassans
vérde. Enligt artikel 15.6 ska vardet pa sdkerhetsmassan vara minst lika stort svirdet pa de sé-
kerstéllda obligationerna berdknat enligt principen om nominell tdckning. Medlemsstaterna far
ocksa tillta andra principer for berdkning, under forutséttning att detta inte leder till en hogre
tackningsniva dn vid berdkning enligt principen om nominell tdckning. Enligt artikel 15.3 ska
vérdet péd sdkerhetsmassan dven ticka kostnaderna for avveckling av programmet for séker-
stillda obligationer. Artikel 15.6—8 medfor en skyldighet att ndrmare foreskriva om vissa fra-
gor relaterade till berdkningen av sdkerhetsmassan, sdsom vérdering av derivat och berdkning
av rantor.

Direktivet &ldgger inte i sig medlemsstaterna en skyldighet att féreskriva om krav pé dvervérde,
det vill siga om det belopp med vilket véirdet pa sékerhetsmassan ska overstiga forpliktelserna
relaterade till sdkerstdllda obligationer. Enligt nya 129.3a i EU:s tillsynsforordning foreskrivs
dock om krav pa dvervarde pa fem eller under vissa forutsittningar tva procent for att en siker-
stélld obligation ska omfattas av den mer gynnsamma tillsynsbehandlingen enligt artikeln.

Derivatkontrakt
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Artikel 11 i direktivet forutsitter att derivatkontrakt relaterade till sékerstéllda obligationer end-
ast far anvindas i risksdkringssyfte. Fordringar relaterade till derivatkontrakt ska ingé i sidker-
hetsmassan, och pd motsvarande ska de skyldigheter som derivatkontrakten medfor sakerstéllas
med fordringar i sdkerhetsmassan. Derivatkontrakten ska ha sadana villkor att kontrakten inte
forfaller till betalning eller ger rétt att krdva detta om emittenten forsdtts i konkurs eller om
resolution blir aktuell.

Overvakare av sdkerhetsmassan

I enlighet med artikel 13 i direktivet kan medlemsstaterna i sin nationella lagstiftning forutsétta
att emittenten utser en overvakare av sidkerhetsmassan for den sékerstéillda obligationen som é&r
oberoende av emittenten och som har i uppgift att dvervaka att sdkerhetsmassan uppfyller de
lagstadgade kraven. Om denna nationella option utnyttjas ska principerna for att utse 6vervaka-
ren av sdkerhetsmassan, dess uppgifter och behorighet bestimmas ndrmare genom lag.

Skyldighet att tillhandahdlla information om sdkerstdllda obligationer

Enligt artikel 14 i direktivet ska emittenten tillhandahalla detaljerad information om sikerstillda
obligationer och deras sidkerhetsmassor pd sina webbplatser. Uppgifterna ska offentliggoras
kvartalsvis. Den detaljerade information som ska tillhandahéllas anknyter bland annat till be-
rakningen av sdkerhetsmassans vérde, utestdende sékerstillda obligationer och deras 16ptid, for-
delningen av sékerheter i sdkerhetsmassan och beskrivning av kreditfordringarnas egenskaper.

Likviditetskrav

Om sérskilda likviditetskrav relaterade till sdkerstillda obligationer foreskrivs i artikel 16 1 di-
rektivet. Emittenten ska ha likvida instrument som técker utflodet relaterat till sékerstillda ob-
ligationerna under en 180 dagar lang granskningsperiod. Enligt artikel 16.5 kan granskningspe-
rioden for likviditetskravet berdknas utifran den sdkerstdllda obligationens sista ovillkorliga
aterbetalningsdag, om den sékerstéllda obligationen har avtalsvillkor for uppskjutande av for-
fallodagen (soft bullet).

Villkor for forldngning av forfallodagen for sdikerstdllda obligationer

Enligt artikel 17 i direktivet far medlemsstaterna i sin nationella lagstiftning tillata avtalsvillkor
enligt vilka forfallodagen for sikerstéllda obligationer kan skjutas upp (soft bullet-villkor). I
artikeln foreskrivs ocksd om de omstindigheter som den nationella lagstiftningen ska reglera
niarmare. [ den nationella lagstiftningen ska villkoren for forflyttning av forfallodagen definieras
nirmare, och uppfyllandet av dem ska vara objektivt verifierbara och inte basera sig pa emit-
tentens overviganden. Dessutom forutsitter direktivet att villkoren for forflyttning av forfallo-
dagen ska inga i avtalsvillkoren for den sékerstéllda obligationen och investerarna tillhandahal-
las information om forflyttningen av forfallodagen sa att de kan bedoma riskerna relaterade till
obligationen, och obligationen ska ha en sista ovillkorlig férfallodag som inte langre kan for-
flyttas. Forflyttning av forfallodagen far inte heller paverka obligationens forménsrattsordning
enligt de ursprungliga forfallodagarna for sikerstéllda obligationer.

Beteckning for sdkerstdlld obligation
I artikel 27 1 direktivet foreskrivs om beteckningar for sékerstillda obligationer: europeisk sé-

kerstilld obligation (European Covered Bond) och europeisk sidkerstélld obligation (premium)
(European Covered Bond (Premium)). Dessa beteckningar och de officiella 6versittningarna av
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dem far endast anvéndas for sddana sikerstdllda obligationer som uppfyller kraven enligt direk-
tivet om sékerstéllda obligationer. Premiumbeteckningen far endast anvandas for sddana siker-
stéllda obligationer som uppfyller kraven i artikel 129 i EU:s tillsynsférordning.

Tillsyn, tillstandsforfarande och sanktioner

Artikel 18 i direktivet forutsétter att emission av sékerstillda obligationer omfattas av offentlig
tillsyn och att medlemsstaterna ska utse en tillsynsmyndighet for detta. I artikel 20 i direktivet
ingér bestimmelser om tillsyn 6ver sdkerstillda obligationer i héindelse av emittentens insolvens
eller resolution, inklusive medlemsstatsoptionen att utndmna en sérskild forvaltare for att be-
vaka obligationsinnehavarnas intressen.

Artikel 19 i direktivet forutsitter i sin tur ansdkan om separat tillstdnd f6r emission av program
for sdkerstillda obligationer till tillsynsmyndigheten. Direktivet kréver inte separat tillstdnds-
forfarande for enskilda obligationer. Direktivet specificerar dock inte ndrmare vad som avses
med obligationsprogram med tanke pd genomforandet av direktivet, utan detta fir definieras
nirmare i medlemsstaternas lagstiftning.

Artikel 21 i direktivet innehéller bestimmelser om den information som emittenter regelbundet
ska rapportera till tillsynsmyndigheterna.

I artikel 25 i direktivet foreskrivs om myndigheternas skyldighet att samarbeta med europeiska
tillsynsmyndigheter och emittenter av sékerstéllda obligationer i andra EES-stater. Artikel 26 i
direktivet innehaller bestimmelser om myndigheternas skyldighet att informera om bland annat
tillimplig lagstiftning och myndighetsanvisningar samt kreditinstitut som har rétt att emittera
sékerstéllda obligationer.

L artikel 22 i direktivet definieras tillsynsmyndighetens befogenheter som den enligt den nation-
ella lagstiftningen ska ha, och i artikel 23—24 definieras tillsynsmyndighetens sanktionsbefo-
genheter.

Ikrafttradande och 6vergdangsbestimmelser

Enligt artikel 32 i direktivet ska medlemsstaterna senast den 8 juli 2021 anta och offentliggora
den nationella lagstiftningen pa basis av direktivet och nédvéndiga myndighetsforeskrifter som
behovs for genomforandet av direktivet. Den nationella lagstiftningen och myndighetsanvis-
ningarna for att genomfora direktivet ska enligt direktivet tillimpas senast den 8 juli 2022.8

Overgéngsbestimmelserna finns i artikel 30 i direktivet. Enligt artikeln tillimpas en stor del av
de bestimmelserna som baserar sig pa direktivet inte pa sikerstédllda obligationer som emitterats
fore den 8 juli 2022. Pa sékerstéllda obligationer som emitterats fore denna tidpunkt tillimpas
dock till exempel skyldigheten att offentliggdra information och direktivbaserad reglering av
tillsyn over sdkerstéllda obligationer. For obligationsprogram som inréttats fore denna tidpunkt
behover tillstand som direktivet kraver inte sokas, men om nya sékerstillda obligationer emit-
teras inom ramen for samma program behdvs separat tillstand for programmet.

8 Observera att nir det giller sikerstillda obligationer ska forordningen om dndring av EU:s tillsynsfor-
ordning (EU) 2019/2160 tilldimpas frén och med den 8 juli 2022. Forordningen gor det inte mojligt att
nationellt borja tillampa den tidigare.

10
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Medlemsstaterna kan med stod av artikel 30.2 i direktivet tillata en férlingning av 6vergéngsti-
den med hogst 24 ménader for hojning av kapitalet med nya investeringar for sadana séker-
stéllda obligationer om ISIN-koden forblir densamma (tap issues) och om ISIN-koderna for
dem Gppnats fore den 8 juli 2022. De sikerstillda obligationer som omfattas av Overgéngstiden
ska uppfylla de detaljerade kraven enligt den nimnda artikeln.

2.2 Forordningen om éindring av EU:s tillsynsforordning vad giiller sikerstillda obligationer

Genom forordning (EU) 2019/2160 om éndring av EU:s tillsynsférordning dndrades artikel 129
i forordningen som géller behandling av sdkerstéllda obligationsinstrument som ett kreditinsti-
tut innehar vid berdkningen av kapital- och likviditetskraven. Som innehavare av en sékerstalld
obligation kan ett kreditinstitut anvinda lagre kapital- och likviditetskrav, om forutséttningarna
enligt den ndmnda artikeln uppfylls. De centrala dndringarna anknyter till precisering av regle-
ringen av motpartsrisker kopplade till kreditinstitut och den offentliga sektorn samt nytt krav pa
overvirde i sdkerhetsmassan. Dessutom har bestimmelserna om informationsskyldigheter upp-
hévts i forordningen, eftersom bestimmelser om detta framover finns i direktivet om séker-
stéllda obligationer.

3 Nulédge och bedomning av nulédget
3.1 Hypoteksbanksverksamhet och sikerstillda obligationer

Vid beredningen av denna proposition fanns det nio kreditinstitut i Finland som emitterar si-
kerstillda obligationer. Fyra av dem (Danske Hypoteksbank Abp, Nordea Hypoteksbank Abp,
OP-Bostadslanebanken Abp och Sp-Hypoteksbank Abp) édr hypoteksbanker som i praktiken &r
en fast del av en kreditinstitutskoncern eller en sammanslutning av inldningsbanker. Fem akto-
rer (Aktia Bank Abp, Alandsbanken Abp, Oma Sparbank Abp, Finlands Hypoteksforening och
S-Banken Abp) ér i sin tur inldningsbanker eller andra kreditinstitut som beviljats tillstdnd for
hypoteksbanksverksamhet och séledes bedriver hypotekbanksverksamhet vid sidan av den &v-
riga affarsverksamheten.

Mellankreditsmodellen enligt lagen om hypoteksbanksverksamhet mojliggdr transaktioner ge-
nom vilka en hypoteksbank lanar tillgdngar som erhallits genom emission av sékerstéllda obli-
gationer vidare till andra kreditinstitut (till exempel inom samma konglomerat) som i sin tur
stéller egna kreditfordringar som sékerhet for den sékerstillda obligationen. For narvarande an-
vander en hypoteksbank mellankreditsmodellen (OP-Bostadslanebanken Abp).

Niér det giller finldndska aktorer har de mest aktiva emittenterna av sékerstillda obligationer
varit Nordea Hypoteksbank Abp och OP-Bostadsldnebanken Abp. De andra bankernas emiss-
ionsvolymer har varit mindre, men aktiviteten har 6kat mérkbart efter ar 2015.

Obligationernas maturitet motsvarar i allminhet en 16ptid pa cirka 10 ar. I Finland och Sverige
ar loptiden 1 genomsnitt 7—=38 ar, men i Sverige kan den i extrema fall vara nédrmare 30 &r.

Forhallandet mellan ut- och inlaning inom den finlindska banksektorn avviker avsevirt fran
andra ldnder inom euroomradet. I Finland ar relationstalet cirka 160 procent, vilket innebar att
bankernas utlaning &r 1,6 ganger storre &n inldningen. I utldningen ar de finldindska bankerna
mer beroende av marknadsfinansiering &n i genomsnitt. I euroomradet ar relationstalet cirka
102 procent i genomsnitt, vilket innebér att utléningen pa det stora hela kan finansieras med
inldning. En banksektor med ett hogt relationstal &r mer exponerad for finansieringsrisker och
storningar pa finansmarknaden.
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En stor andel av de finldndska bankernas marknadsfinansiering bestar av langfristiga séker-
stéllda obligationer. Volymen for de sékerstillda obligationer som kreditinstitut verksamma i
Finland emitterar har dkat snabbt sedan mitten av 2000-talet. Under dversynen av den géllande
lagen om hypoteksbanker ar 2010 var stocken av sékerstillda obligationer cirka 10 miljarder
euro, medan den i oktober 2020 stigit till cirka 50 miljarder euro. Av balansomslutningen for
hela Finlands banksektor (cirka 750 miljarder euro i slutet av andra kvartalet 2020) var de sé-
kerstillda obligationernas andel cirka sju procent.

Finansieringens struktur inom kreditinstitutssektorn i Finland Sak(_ar_stal_lda Ob“gat'oner_so_m emitterats av
Placeringsbevis Obligationer utan sékerhet kreditinstitut verksamma i Finland
Séakerstallda obligationer = Aterképsavtal mm Volym for sakerstéllda obligationer
Inséttningar av kreditinstitut och centralbanker = Insattningar av allmanheten och offentliga samfund Nya av
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Enligt Finansinspektionen &r de finldindska bankernas marknadsbaserade finansiering relativt
vil diversifierad mellan olika finansieringskéllor. Sdkerstéllda obligationer star dock for en stor
andel av finansieringen. For hela kreditinstitutssektorn i Finland var de sékerstillda obligation-
ernas andel av finansieringen under forsta kvartalet 2020 cirka 20 procent. Andelen obligationer
utan sékerhet var 15 procent och andelen placeringsbevis 7 procent av de finldndska bankernas
totala finansiering.’ Jimfort med bruttonationalprodukten ér de sikerstillda obligationernas an-
del nagot storre dn i de flesta europeiska lander men inte lika stor som i Danmark, Sverige och
Norge. Storsta delen av de sékerstillda obligationerna i de inhemska bankernas likviditetsreserv
har emitterats av andra nordiska banker. Samma banker &r ofta bade emittenter av och investe-
rare 1 sdkerstédllda obligationer.

? Finansinspektionen: Pankkisektorin vakavaraisuus ja maksuvalmius pysyneet vahvoina koronakriisistd
huolimatta (15.9.2020) (bara pa finska).
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Den gillande lagstiftningen gor det mdjligt att stélla krediter med en bostad som sikerhet, af-
farsfastighetskrediter och offentliga krediter som sékerhet for sékerstillda obligationer. De mest
potentiella emittenterna av sékerstéllda obligationer dr séledes sddana kreditinstitut for vilka
detta slags utldning har en central position i deras affarsverksamhet. I praktiken har kreditinstitut
vid emissioner av sikerstéllda obligationer frimst anvint bostadskrediter med sdkerhet, medan
finansiering med hjélp av afférsfastighetskrediter och offentliga krediter med sékerhet har varit
marginell. Relationen mellan de kreditfordringar som stéllts som sdkerhet for sdkerstillda obli-
gationer och sidkerheten &r i genomsnitt cirka 50 procent.
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Emission av sdkerstillda obligationer 0kar inteckningen av bankernas tillgangar (asset encum-
brance). Inteckningen av den finldndska banksektorns tillgdngar var i slutet av juni 2019 sam-
manlagt 30 procent, vilket var ndgot hogre dn for EU-omradet i genomsnitt (3/2019: 28 procent).
Mest tillgangar intecknas fortfarande som sédkerhet for sékerstéllda obligationer (cirka 67 pro-
cent av de intecknade tillgdngarna), trots att andelen derivat och aterkdpsavtal har 6kat avsevart
efter flyttningen av Nordeas hemvist. En stor inteckningsgrad for balansrdkningen kan 6ka ban-
kens kostnader for finansiering, vilket i synnerhet paverkar rédntorna pa obligationer utan siker-
het. I en allvarlig stressituation pa bostadsmarknaden kan ocksa efterfragan pé sékerstédllda ob-
ligationer minska och finansieringskostnaderna oka.'”

Andelen intecknade tillgdngar i de europeiska bankernas balansrdkningar &r storst i de lander
dér bland annat sékerstéllda obligationer &r ett viktigt instrument for finansiering. I lander dér
aterkopsavtal eller centralbanksfinansiering anvinds i hog grad ér andelen intecknade tillgangar
i balansrdakningen dessutom storre. Pa europeisk niva bildades de intecknade tillgdngarna (en-
cumbered assets) i bankernas balansrékningar i slutet av &r 2020 till cirka 23 procent av siker-
stdllda obligationer och en lika stor andel &terkopsavtal. Centralbanksfinansieringens andel
Okade fran 12 procent aret innan till 21 procent, vilket minskade de dvriga posternas andelar.

10 https://helda.helsinki.fi/bof/bitstream/handle/123456789/16344/Pankkisek-
tori_Q2_2019.pdf?sequence=1&isAllowed=y (bara pa finska).
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3.2 Lagstiftningen om hypoteksbanksverksamhet

De nationella bestimmelserna relaterade till sékerstdllda obligationer ingér fradmst i lagen om
hypoteksbanksverksamhet (688/2010, nedan hypoteksbankslagen). Lagen reglerar hypoteks-
banksverksamheten pa ett Overgripande plan och innehéller centrala bestimmelser om kriteri-
erna for sékerstillda obligationers sidkerheter. Hypoteksbankslagen reviderades grundligt ar
2010." Ett centralt syfte med reformen var att dndra den nationella lagen s att den i hogre grad
skulle motsvara fordndringarna pa den internationella obligationsmarknaden och dérigenom
forbittra de inhemska kreditinstitutens mdjligheter till finansiering genom emission av siker-
stédllda obligationer.

I kap. 1—3 i hypoteksbankslagen foreskrivs om hypoteksbanksverksamhetens tillstindspliktig-
het och centrala ramar. Emission av sékerstillda obligationer, dvs. hypoteksbanksverksamhet,
ar endast tillatet for sarskilda hypoteksbanker (5 §) eller kreditinstitut som beviljats en utvidgad
koncession for kreditinstitut for hypoteksbanksverksamhet (10 §). Emission av sdkerstillda ob-
ligationer 1 synnerhet inom kreditinstitutskonglomerat ar tilliten med hjélp av mellankredits-
modellen (8 §), dir den hypoteksbank som emitterar en sikerstilld obligation lanar medlen som
mellankredit till andra inldningsbanker eller kreditforetag, som i sin tur stiller delar av sina
kreditportfoljer som sékerhet for den sdkerstéllda obligationen.

Enskilda emissioner av sdkerstdllda obligationer eller etablering av program for sdkerstillda
obligationer forutsétter inte separat tillstand av tillsynsmyndigheten, utan tillsynen dver dem

! Regeringens proposition till Riksdagen med forslag till lag om hypoteksbanksverksamhet och lag om
andring av lagen om Finansinspektionen RP 42/2010 rd.
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sker i praktiken i anslutning till den fortlopande tillsynen 6ver hypoteksbanker och andra kre-
ditinstitut som har rétt att bedriva hypoteksbanksverksamhet.

Godtagbara sikerheter for sikerstillda obligationer, likviditetskrav, krav som géller derivatkon-
trakt och sérskilda informationsskyldigheter relaterade till hypoteksbanksverksamhet definieras
i 4 kapitlet. Godtagbara sékerheter for sékerstdllda obligationer utgdrs av bostadskrediter, af-
farsfastighetskrediter och offentliga krediter (12 §). I totalbeloppet av sikerheterna for séker-
stéllda obligationer kan rdknas in hogst 70 procent av det verkliga vérdet pa sikerheten for en
bostadskredit, hogst 60 procent av det verkliga virdet pa de aktier som utgor sikerhet for en
affarsfastighetskredit och bokforingsvirdet pé offentliga krediter. Bostadskredit eller afférsfas-
tighetskredit som upptas som sdkerhet for en sdkerstélld obligation far inte 6verskrida det verk-
liga véardet pa de aktier eller den fastighet som utgor sikerhet (14.1 §). Godtagbara tillfalliga
fyllnadssikerheter for sdkerstédllda obligationer dr bland annat skuldférbindelser som emitterats
av staten, ett annat offentligt samfund eller ett kreditinstitut eller proprieborgen som stillts av
en sadan part, kreditforsékring som beviljats av ett forsidkringsbolag eller emittentens egna in-
séttningar hos Finlands Bank eller en annan inlaningsbank (15 §). I totalbeloppet av sdkerhet-
erna for sikerstillda obligationer ska vid tillimpning av denna paragraf och 17 § beaktas hogst
bokforingsvardet pa fyllnadssiakerheter (16.1 §). I totalbeloppet av sdkerheterna ska inte raknas
in mellankrediter och sddana krediter som enligt Finansinspektionens foreskrifter ska bokforas
som oreglerade krediter (16.2 §).

Totalbeloppet av sidkerheterna for sékerstéllda obligationer ska till sitt nuvirde stdndigt med
minst tva procent dverskrida det sammanlagda nuvérdet pa de betalningsforpliktelser som de
sdkerstillda obligationerna har gett upphov till (16.3 §).

Emittenten ska regelbundet f6lja och justera virdet pd de bostadskrediter och affarsfastighets-
krediter som utgor sidkerhet for sdkerstéllda obligationer (14.2 §). Syftet med regleringen ar att
sdkerstilla uppfoljningen av att sdkerheterna for sdkerstéllda obligationer uppfyller kraven pa
sdkerheternas minimivarde under obligationens hela 16ptid. Saledes stills sarskilda krav pa be-
rakningen av kreditinstitutens riskvikter och kapitaltdckning nir det géller skyldigheterna rela-
terade till uppfoljningen och justeringen av sikerheternas virde. Finansinspektionen utfardar
ndrmare foreskrifter (14.2 §).

Ett allmént likviditetskrav som géller sdkerstéllda obligationer &r att den aterstiende genom-
snittliga lanetiden for sikerstdllda obligationer inte far vara langre 4n den aterstdende genom-
snittliga loptiden for de kreditfordringar som ingér i sdkerhetsmassan (17.1 §). Dessutom ska
emittenten se till att de rdntor som varje period pa tolv kalenderménader 16per pa de tillgdngar
som réknas in i sikerhetsmassan under samma period ticker totalbeloppet av rantebetalningarna
till innehavarna av sékerstillda obligationer och betalningarna till motparterna i derivatavtalen

(17.2 §).

I hypoteksbanksverksamhet far derivatavtal ingas endast for att skydda mot risker (18.1 §). For
att sikerstilla betalningarna till innehavarna av sikerstéllda obligationer foreskrivs dessutom
att en sékerstélld obligation far forenas med villkoret att penningflédena i samband med det
varierar liksom i samband med derivatkontrakt endast om ett derivatkontrakt har ingatts som
skydd mot den risk som villkoret innebér (18.2 §).

Lagen ger Finansinspektionen befogenheter att utfairda ndrmare foreskrifter om tillimpningen
av kraven relaterade till likviditet och derivatavtal (17.3 och 18.3 §).
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Om forande av obligationsregister over sékerstillda obligationer samt mellankrediter och deri-
vatavtal relaterade till sékerstillda obligationer for att separera och forvalta kassaflédena rela-
terade till dem foreskrivs i1 5 kapitlet i hypoteksbankslagen.

Om sékerstillda obligationers stillning vid emittentens likvidation och konkurs samt annat for-
farande vid insolvens foreskrivs i 6 kapitlet i hypoteksbankslagen. Kapitlet innehaller bestdm-
melser om separering av sikerstéllda obligationers sidkerheter till godo for innehavarna av sé-
kerstéllda obligationer i situationer dér antingen den inlaningsbank eller det kreditféretag som
ar borgenér for den kredit som stéllts som sékerhet blir insolvent. P& krediter som stillts som
sdkerhet for sékerstdllda obligationer tillimpas forbud mot utmétning, sikringsétgérder och
kvittning (24 §). Innehavare av sékerstillda obligationer har foretrddesrétt till betalning (25.2
§) nér det giller kassaflodet fran sékerheter som stillts som sdkerhet, men dock endast till det
maximala till&tna sékerhetsvérdet (for bostadskrediter 70 procent av en enskild kredits siker-
hetsvérde och for affarsfastighetskrediter 60 procent av en enskild kredits sdkerhetsvirde). Nar
en emittent har forsatts i likvidation eller konkurs ska Finansinspektionen utan dréjsmal tillsétta
ett ombud enligt 29 § i lagen om Finansinspektionen (878/2008) for att bevaka obligationsinne-
havarnas och med dessa jamforbara borgenirers intressen och fora deras talan (26.1 §). Hypo-
teksbankslagens 6 kapitel innehdaller ocksa narmare sérskilda bestimmelser om likvidation och
konkurs i fraga om hypoteksbanksverksamhet, sdsom bestimmelser om boforvaltarens skyldig-
heter, overlatelse av sdkerheter till konkursbo (27 §), administrering av sikerheter (26 och 28
§) samt om kontanta medels och derivatavtals stdllning och administrering (29 och 30 §).

Skadesténds- och straftbestimmelserna finns i 7 kapitlet i hypoteksbankslagen. Nér det géller
skadestand héinvisas till bestimmelser i kreditinstitutslagen (610/2014) och revisionslagen
(1141/2015) (31 §). I kapitlet foreskrivs ocksd om sérskilt hypoteksbanksbrott (32 §).

3.3 Myndighetsforeskrifter om hypoteksbanksverksamhet

Nir det géller vissa bestimmelser 1 hypoteksbankslagen har Finansinspektionen befogenhet att
utfarda narmare foreskrifter. Befogenheterna anknyter till tillstdndsforfarande (10.3 § i hypo-
teksbankslagen), riskhantering och intern kontroll (11.1 §), berdkning av nuvérde pa sikerheter
for bostads- och affarsfastighetskrediter (16.4 §), tillampning av likviditetskraven (17.3 §) och
derivatavtal (18.3 §).

Finansinspektionen har inom ramen fér ovan nimnda befogenheter att utfdrda foreskrifter ar
2012 utférdat foreskrifter och anvisningar om tillstandsforfarande och riskhantering nér det gél-
ler hypoteksbanksverksamhet.!? T friga om hypoteksbanksverksamhet &r bland annat foljande
foreskrifter i foreskriftssamlingen centrala:

- Styrelsen for ett kreditinstitut med hypoteksbankstillstand ska minst en gdng om aret
faststélla och till Finansinspektionen rapportera begransningarna av verksamheten, dvs.
atminstone den andel som upplaning genom sékerstillda obligationer far utgora av den
samlade uppléningen och av balansomslutningen samt maximibeloppet av sékerstillda
obligationer i forhallande till beloppet av tillgingliga sékerheter (punkt 5.2).

12 Finansinspektionens Foreskrifter och anvisningar 6/2012 Tillstdndsforfaranden och riskhantering vid
hypoteksbanksverksambhet.
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- Den genomsnittliga 1dnetiden som tillimpas pa likviditetskraven ska berdknas som det
nuvirdesviktade medeltalet av de aterstiende lanetiderna for avtalens aterstiende
kassafloden (punkt 5.4.3).

- Aterstiende inkommande och utgdende kassafléden som genererats av kapital-, rinte-
och derivatavtal som hor till obligationerna och sékerhetsmassan med fast eller rorlig
ranta ska berdknas separat. De framtida kassaflodena avseende avtal med rorlig rinta
ska vérderas enligt en dokumenterad metod godkénd av tillsynsobjektets styrelse.
(punkt 5.4.4)

- Tillsynsobjektet ska kvartalsvis folja utvecklingen av marknadsvirdena pa sidkerheter
for bostads- och affarsfastighetskrediter i sdkerhetsmassan. I foreskriften utfardas nér-
mare kriterier for uppfoljningen sikerheternas marknadsvirde och skyldighet att fast-
stéilla nir den statistiska metoden anvidnds. Dessutom forutsitts att dverskridande av
gransvérdet leder till att det nya verkliga virdet pa enskilda sidkerheter uppdateras i
tillsynsobjektets system (punkt 5.5.1).

Finansinspektionen har dessutom ar 2012 utfardat foreskrifter och anvisningar om rapportering
av hypoteksbanksverksamhet.'® Foreskrifterna och anvisningarna baserar sig pa 18 § 2 mom. 1
lagen om Finansinspektionen, dér det foreskrivs om Finansinspektionens befogenhet att utfirda
foreskrifter om relevant information som regelbundet ska l&dmnas for att Finansinspektionen ska
kunna skdéta sina uppgifter.

3.4 Sjilvreglering av marknaden for sikerstillda obligationer

Europeiska bostadsfinansierares centralorganisation (European Mortgage Federation) grundade
ar 2004 Europeiska ridet for sékerstillda obligationer (European Covered Bond Council,
ECBC), som sammanfor parter pA marknaden for sékerstéllda obligationer, inklusive emittenter
av sdkerstillda obligationer, analytiker, investeringsbankirer, kreditklassificeringsinstitut och
ménga andra intressenter. For ndrvarande har radet 6ver 120 medlemmar fran 6ver 30 omraden
i virlden dér sékerstéllda obligationer anvénds aktivt och frdn manga marknadssegment. ECBC
representerar over 95 procent av emittenterna av sikerstéllda obligationer inom EU. ECBC:s
syfte dr att representerar och frimja intressen hos parter p4 marknaden for sikerstillda obligat-
ioner pé internationell niva.

ECBC har sju understéllda arbetsgrupper. Arbetsgruppen for EU-lagstiftning foljer och deltar
aktivt 1 lagstiftningsprocessen pd EU-niv4, till exempel genom att komma med utlatanden till
EU-organ. Arbetsgruppen for tekniska fragor behandlar centrala frdgor inom sektorn och tar
fram analyser av regleringen i olika ldnder med hjilp av analytiker och sakkunniga i dessa lan-
der. Arbetsgruppen, som fokuserar pa marknadsrelaterade fragor, behandlar handelsstandarder
och konventioner om marknadsgarantiprocesser. Arbetsgruppen for statistik och information
ansvarar for insamlingen och publiceringen av heltickande och aktuell information om emiss-
ioner av sikerstillda obligationer inom alla marknadssegment. Arbetsgruppen for faktalitteratur
ansvarar for utgivandet av den arliga faktaboken (fact book) om europeiska sikerstillda obli-
gationer. Faktaboken tar upp centrala teman och information om marknadsutvecklingen samt
innehéller dessutom en detaljerad allmén dversikt av utvecklingen av lagstiftningen i olika lén-

13 Finansinspektionens Foreskrifter och anvisningar 7/2012 Rapportering av hypoteksbanksverksambhet.
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der och statistik. Arbetsgruppen for kreditklassificering granskar kreditinstitutens klassifice-
ringsmetoder. Arbetsgruppen for globala fragor fokuserar enbart pa centrala globala frigor re-
laterade till obligationer.

Viktiga sjilvregleringsinstrument som ECBC utvecklat dr kvalitetsméarkning av obligationer
och ett harmoniserat transparensformulér. ECBC lanserade kvalitetsméirkningen &r 2012, och
den utvecklades av de europeiska emittenterna genom néra samarbete med investerare och till-
synsmyndigheter med beaktande av de viktigaste intressenternas synpunkter. Kvalitetsmérk-
ningen av sdkerstéllda obligationer forbéttrar standarderna och 6kar 6ppenheten pa marknaden.
Mairkningen baserar sig pa konventionen om mérkning av sikerstéllda obligationer som defini-
erar de centrala egenskaper som behdvs for godkédnnande av program for sékerstédllda obligat-
ioner. Definitionerna av egenskaperna i konventionen motsvarar artikel 129.7 i EU:s tillsyns-
forordning. Det harmoniserade transparensformuléret (Harmonised Transparency Template) ar
ett globalt standardiserat formuldr, som emittenter som beviljats etiketten for sikerstillda obli-
gationer anviander fOr att ge information om sina program for sikerstéllda obligationer. Definit-
ionerna och formen av offentliggjord information standardiseras for att 6ka jamforbarheten och
transparensen mellan emittenterna och jurisdiktionerna. Standardiseringen gor det léittare for
investerare att inhdmta information och okar den allménna transparensen pa marknaden for si-
kerstillda obligationer. Utover kvalitetsmérkningen och den harmoniserade formuldarmallen ar
ECBC:s sammanstéllningar av information om nationella regleringslosningar samt marknads-
meddelanden och uppdateringar ett viktigt verktyg med vars hjilp intressenterna kan f6lja upp
hur regleringen och marknaden utvecklas.

3.5 Andringsbehov i den nationella lagstiftningen p4 grund av direktivet
Tilldmpningsomrdde for direktivet om sdkerstdllda obligationer

Enligt artikel 1 i direktivet foreskriver direktivet om krav for emission av sikerstillda obligat-
ioner, strukturrelaterade element for sékerstillda obligationer, offentlig tillsyn och krav pa of-
fentliggorande. I den gillande hypoteksbankslagen foreskrivs om motsvarande omsténdigheter.
Den materiella lagstiftning som direktivet forutsatter géller saledes inte ett helt nytt omrade i
den finska lagstiftningen.

Enligt artikel 2 i direktivet tillimpas direktivet pa sidkerstillda obligationer som emitteras av
kreditinstitut. Eftersom emission av sdkerstillda obligationer enligt den géllande lagstiftningen
ar tillatet endast for kreditinstitut, forutsétter direktivet inte dndringar av den nationella refe-
rensramen till denna del. Direktivet ldmnar ocksa nationellt handlingsutrymme nir det géller
huruvida en emittent av sdkerstéllda obligationer alltid ska vara en separat hypoteksbank eller
om #dven andra kreditinstitut kan emittera sédana obligationer.

Dubbel regressritt och konkursriittsligt skydd

Hypoteksbankslagen innehaller redan bestimmelser om dubbel regressritt och konkurrensratt-
slig uteslutning av sikerstéllda obligationer och deras sikerheter, vilket artikel 4 och 5 i direk-
tivet forutsdtter. Dessutom bor bestimmelserna om forsittande av en emittent eller en géldenir
for mellankredit i likvidation fortydligas i den géllande regleringen, eftersom de géillande be-
stimmelserna frimst reglerar konkurs. Bestimmelserna om obligationsregister i 5 kapitlet i den
géllande hypoteksbankslagen uppfyller pa det stora hela forutséttningarna for separering av sé-
kerhetsmassan och specificering av sékerheterna enligt artikel 12 i direktivet.

Sékerheter for sikerstdllda obligationer
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Artikel 6 i direktivet ger medlemsstaterna ett relativt stort handlingsutrymme nér det géller vilka
kreditfordringar som kan godtas som sékerhet for sékerstéllda obligationer. Enskilda kreditford-
ringar som enligt bestimmelserna i 4 kap. 1 den géllande hypoteksbankslagen kan stillas som
sdkerhet for sikerstéllda obligationer uppfyller kraven enligt artikel 129 1 EU:s tillsynsforord-
ning till vilken det hénvisas i artikel 6.1 a i direktivet.

Enligt hypoteksbankslagen utgdrs godtagbara sékerheter av bostadskrediter och afférsfastig-
hetskrediter, om sdkerhetsobjektet for dessa krediter finns i Finland eller en annan EES-stat,
samt offentliga krediter. Det handlingsutrymme i frdga om tillatande av sékerheter i stater utan-
for EES som artikel 7 i direktivet medfor har saledes inte utnyttjats i den nationella lagstift-
ningen.

De nationella kraven pa sékerheter &r dock stringare &n de motsvarande maximikraven enligt
direktivet och EU:s tillsynsforordning, i synnerhet eftersom hdgst 70 procent av vérdet pa en
bostadssikerhet kan godtas som sédkerhet i sdkerhetsmassan for en sikerstilld obligation, medan
motsvarande maximivirde enligt direktivet och forordningen ar 80 procent. Till de nationella
begransningar som &r strangare 4n maximikraven enligt direktivet men som i sig &r tilldtna hor
ocksa kravet pé att oreglerade krediter inte rdknas in i det maximala vérdet pa sédkerheterna och
pa att sikerheter for sikerstéllda obligationer inte far utgoras av sddana bostadskrediter eller
affarsfastighetskrediter vars kreditbelopp 6verstiger sidkerhetens verkliga vérde.

Enligt artikel 15 i direktivet omfattar sdkerheterna dven fordringar baserade pa derivatkontrakt,
tillgdngar for tickning av likviditetskravet samt forsékringserséttningsfordringar relaterade till
forsakringar for sdkerheter for hypotekskrediter enligt artikel 6.6. De tva sist ndmnda 4r nya i
forhéllande till den gillande lagstiftningen. De godtagbara tillgdngarna for tickning av likvidi-
tetskravet motsvarar i hog grad fyllnadssékerheter enligt hypoteksbankslagen.

Eftersom den géllande lagstiftningen inte alagger emittenter en skyldighet att 6vervaka att real-
sdkerheterna for kreditfordringar har ett tillrdckligt skadeforsakringsskydd, maste skyldigheten
att sakerstilla ett tillrackligt forsakringsskydd enligt artikel 6.6 i direktivet genomféras med nya
bestammelser. [ allménhet har kreditinstituten dock tagit hand om forsékringsskyddet pa grund
av allménna orsaker relaterade till riskhantering, och dérfor &r skyldigheten inte helt ny for kre-
ditinstituten.

Enligt den géllande kreditinstitutslagen begriansar sig obligationsinnehavarnas forménsratt till
betalning till den andel som motsvarar kreditfordrans sdkerhetsvéarde. Artikel 12 i direktivet
forutsétter att hela kreditfordran ska omfattas av obligationsinnehavarnas formansritt till betal-
ning.

Emission av sdkerstdllda obligationer som emitteras av flera kreditinstitut

Enligt artikel 9 i direktivet dr obligationsemissioner som ordnas av flera kreditinstitut (joint
funding) tillatna antingen sé att kreditportfoljerna séljs till emittenten eller stélls som sékerhet i
form av finansiellt sikerhetsstillande enligt direktivet om finansiella sdkerheter'. Enligt arti-
keln ska emittenten ocksé bedoma kvaliteten pa de kreditfordringar som stills som sékerhet, nir
krediten beviljats av ndgon annan &n emittenten. Medlemsstaterna kan ocksa tillata att andra

14 Europaparlamentets och rédets direktiv 2002/47/EY, av den 6 juni 2002, om stillande av finansiell
sékerhet (inklusive dndringar).
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krediter &n sddana som kreditinstitut ursprungligen beviljat stills som sékerhet for sikerstillda
obligationer.

Hypoteksbankslagen mojliggor att flera kreditinstitut tillsammans emitterar sikerstéllda obli-
gationer enligt mellankreditsmodellen, ddr emittenten av obligationen &r en separat hypoteks-
bank som ldnar medlen fran obligationsemissionen vidare till andra kreditinstitut som mellank-
redit, medan dessa kreditinstitut i sin tur stéller sikerheter for den sdkerstéllda obligationen fran
sina kreditportfoljer.

Denna mellankreditsmodell enligt 8 § 1 hypoteksbankslagen motsvarar pé det stora hela kraven
enligt artikel 9 i direktivet. Hypoteksbankslagen innehéller dock inte bestimmelser om beddm-
ning av kreditfordringarnas kvalitet, om krediten beviljats av ndgon annan &n emittenten. Enligt
hypoteksbankslagen &r det inte uteslutet att inkludera andra krediter i sdkerhetsmassan &n sad-
ana som ursprungligen beviljats av andra parter dn kreditinstitut. Hypoteksbankslagen innehal-
ler inte bestimmelser om emission av interna sikerstillda obligationer som avses i medlems-
statsoptionen i artikel 8 i direktivet. Forfarandet enligt artikeln &r oként i finsk marknadspraxis.

Sikerhetsmassans sammansdttning

Enligt artikel 10 i direktivet ska medlemsstaterna sékerstélla investerarskydd genom att i den
nationella lagstiftningen faststdlla nirmare kriterier for sammanséttningen av kreditfordringarna
i sikerhetsmassan. Enligt direktivet ska dessa ndrmare bestimmelser i synnerhet beaktas i fraga
om kreditfordringarnas strukturella egenskaper, 16ptid och riskprofiler. P4 denna punkt stéller
direktivet inga uttryckliga, exakta krav, utan medlemsstaterna har omfattande handlingsut-
rymme i regleringen av sdkerhetsmassans sammanséttning.

I hypoteksbankslagen foreskrivs om hurdana kreditfordringar som dverhuvudtaget kan stéllas
som sékerhet for sikerstillda obligationer. Godtagbara kategorier dr bostadskrediter, affarsfas-
tighetskrediter och offentliga krediter (12 §). Oreglerade krediter raknas dock inte in i sidker-
heten (16.2 §), liksom inte sddana bostads- och affirsfastighetskrediter som dverstiger vérdet
pa den fastighet eller de aktier som stillts som sékerhet for dem (14.1 §). Anvéndningen av
fyllnadssikerheter &r begrénsad till 20 procent (eller en storre andel med undantagstillstind av
Finansinspektionen) och till 15 procent for motpartsrisker relaterade till kreditinstitut i forhél-
lande till de registrerade sékerheternas sammanriknade belopp (15.3 §). Kraven enligt den gél-
lande lagen omfattar sammanséttningen hos alla sékerheter for obligationer i obligationsregister
men inte enskilda sdkerhetsmassor. De géllande kriterierna enligt lagen anses uppfylla kraven
enligt direktivet, men kraven maste atminstone dndras sa att de blir specifika for sdkerhetsmas-
san sasom direktivet forutsitter.

Hypoteksbankslagen utgar fran principen att sdkerheterna for alla sékerstillda obligationer i lika
grad utgdrs av de tillgdngar som forts in i obligationsregistret, men lagen gor det dock mojligt
att stélla sékerhet for en viss specificerad sékerstélld obligation (20.5 §). Lagen innehaller inte
uttryckliga bestimmelser om sékerhetsmassor, men det dr mojligt att etablera separata siker-
hetsmassor genom att specificera sikerheterna enligt obligation.

Krav pd évervirde i sikerhetsmassan och pd berdkning av sdkerhetsmassans virde
Enligt 16 § 4 mom. i den géllande hypoteksbankslagen ska det totala virdet pa sékerstéllda
obligationers sékerheter berdknas med en kalkylmetod som baserar sig pa nuvérdet. Enligt pa-

ragrafens 3 mom. ska totalbeloppet av sékerheterna stéindigt Overskrida de sékerstdllda obligat-
ionernas sammanlagda aterstaende kapital. Genomférandet av artikel 15 1 direktivet pa ett sitt
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som tillater nuvirdesbaserade kalkylmetoder forutsitter att den nuvérdesbaserade kalkylmeto-
den &ndras sa att den nuvdrdesbaserade kalkylmetoden inte ger ett hogre virde pa sikerhets-
massan i forhallande till forpliktelserna relaterade till sékerstéllda obligationer &n en motsva-
rande kalkylmetod baserar sig pa nominella virden. Dessutom géller det att vid behov beakta
de nya kraven pa dvervérde i sdkerhetsmassan enligt artikel 129 i EU:s tillsynsforordning. Det
bor ocksa foreskrivas ndrmare om krav pa virdering av derivat och berdkning av rintor.

Derivatkontrakt

I artikel 11 i direktivet faststélls kraven pa derivatkontrakt nirmare. Den géllande hypoteks-
bankslagen motsvarar till centrala delar kraven enligt direktivet om sékerstdllda obligationer.
Béde enligt direktivet (artikel 11) och hypoteksbankslagen (18 §) dr det en central forutséttning
att derivat endast fir anvéndas for att skydda mot risker. Artikel 11 i direktivet forutsétter dock
att kriterierna for anvindning av derivat och godtagbara derivatmotparter definieras nirmare i
lagen dn vad som ér fallet i den gillande hypoteksbankslagen.

Overvakare av sdkerhetsmassan

Hypoteksbankslagen innehaller inga bestimmelser om dvervakare av sikerhetsmassan. Artikel
13 1 direktivet géller Gvervakare av sékerhetsmassan, och den dr en option som medlemsstaterna
inte behover genomfora.

Skyldighet att offentliggéra information om sdkerstdllda obligationer

I artikel 14 i direktivet om sikerstillda optioner foreskrivs om emittenters skyldighet att offent-
liggdra information om sékerstéllda obligationer. Enligt artikeln ska emittenter offentliggdra
vissa uppgifter om enskilda sékerstillda obligationer och sammanséttningen av deras sikerhets-
massor pa sin webbplats. Uppgifterna ska offentliggdras kvartalsvis. Offentliggérandet av in-
formation har hittills baserat sig pa bestdmmelser i artikel 129 i EU:s tillsynsfoérordning. Det har
inte funnits nigra nationella bestimmelser om detta tidigare. Eftersom bestimmelserna om in-
formationsskyldigheten framdver kommer att finnas i direktivet och inte i férordningen, ska det
foreskrivas om informationsskyldigheten i lag.

Likviditetskrav

Den gillande hypoteksbankslagen innehaller inte bestimmelser och sérskilda likviditetskrav re-
laterade till sdkerstillda obligationer, utan emittenterna har hittills varit skyldiga att uppfylla de
allménna likviditetskraven (LCR) for kreditinstitutsverksamhet. I den géllande hypoteksbank-
slagen foreskrivs dock om matchning av kassafloden relaterade till hypoteksbanksverksamhet
under en 12 ménader lang period. Likviditetskravet pa nettolikviditetsutflodet for 180 dagar
enligt artikel 16 i direktivet bor inforlivas i lagstiftningen for att genomfora direktivet. Artikel
16.5 innehaller dock en medlemsstatsspecifik option att faststilla likviditetskravet enligt den
sidkerstillda obligationens sista ovillkorliga forfallodag i stéllet for den normala forfallotidpunk-
ten, nér det i den sékerstillda obligationen ingér ett villkor for forlangning av forfallodagen (soft
bullet).

Villkor for forlingning av forfallodagen for sdikerstdllda obligationer

Den nationella lagstiftningen innehéller inte bestimmelser om forldngning av forfallodagen for
sakerstéllda obligationer (soft bullet). Olika avtalsvillkor for nir en sdkerstilld obligation for-
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faller till betalning dr mdjliga for narvarande, eftersom lagstiftningen inte begrénsar det. Av-
talsvillkor beddms pa basis av allminna avtalsrittsliga bestimmelser och principer. Sddana av-
talsvillkor har varit vanliga for finska sékerstillda obligationer. Direktivet om sdkerstéllda ob-
ligationer forbjuder dock i regel emittenter att anvénda villkor enligt vilka emittenten har rétt
att skjuta upp forfallotidpunkten for sékerstéillda obligationer. Artikel 17 i direktivet innehaller
dock en medlemsstatsspecifik option som tillater sddana avtalsvillkor, men villkoren for att
skjuta upp forfallotidpunkten bor regleras ndrmare i den nationella lagstiftningen. Uppskjutan-
det av forfallotidpunkten ska vara oberoende av emittentens dverviganden och basera sig pé
objektiva lagstadgade kriterier.

Beteckning for sdkerstdlld obligation

Forutséttningarna for anviandningen av beteckningarna for sékerstéllda obligationer, europeisk
sdkerstdlld obligation och europeisk sékerstdlld obligation (premium), ska inforlivas i lagstift-
ningen sdsom artikel 27 i direktivet forutsétter.

Tillsyn, tillstandsforfarande och sanktioner

Enligt den géllande lagstiftningen har hypoteksbanksverksamhet innehéllsméssigt hort till den
ovriga tillsynen dver kreditinstitutsverksamhet. Artikel 18 i direktivet forutsitter att en nationell
myndighet ska utses for tillsyn over sékerstillda obligationer for att genomfora direktivet.

For ndrvarande baserar sig emission av sikerstillda obligationer pa koncession for kreditinstitut
i form av koncession for hypoteksbanker eller en utvidgad koncession. Artikel 19 i direktivet
forutsitter att medlemsstaterna foreskriver att etablering av program for sikerstillda obligat-
ioner é&r tillstdndspliktig. Det &r fradga om ett separat tillstdnd i forhallande till koncession for
kreditinstitut. Genomforandet av direktivet forutsitter sdledes nya bestimmelser om tillstands-
forfarande baserat pa direktivet.

Direktivet faststéller inte vad som avses med obligationsprogram, utan later medlemsstaterna
faststilla detta i sin lagstiftning. Den géllande hypoteksbankslagen innehéller inte bestimmelser
om program for sikerstéllda obligationer (covered bond programme). Hypoteksbankslagen gor
det majligt att emittera lagligt tillatna sdkerstédllda obligationer enligt principen om ett tillstand.
Enligt marknadspraxis har hypoteksbanker emitterat sékerstéllda obligationer inom ramen for
ett eller flera obligationsprogram &ver vilka grundprospekt upprittas for investerare. Innehallet
i obligationsprogrammen har i praktiken varierat avsevirt mellan emittenter, och det finns ingen
etablerad marknadspraxis for innehallet i obligationsprogram. Dessutom har enskilda siker-
stdllda obligationer dven kunnat emitteras utanfoér programmen (stand alone-emission).

Enligt artikel 20 i direktivet ska medlemsstaterna sikerstilla att tillsyns- och resolutionsmyn-
digheterna relaterade till sdkerstdllda obligationer samarbetar &ndamalsenligt for att se till att
administrationen av sikerstillda obligationer fortsitter pé ett relevant sétt trots resolutionsfor-
farande. Den géllande lagstiftningen foreskriver inte om en motsvarande uttrycklig samarbets-
skyldighet.

I artikel 20 i direktivet foreskrivs om en medlemsstatsspecifik option om att utndmna en séarskild
forvaltare for att bevaka obligationsinnehavarnas intressen. Om uppgifterna for sérskilda for-
valtare foreskrivs i punkt 3 i artikeln. Bestimmelserna om ombud i 6 kapitlet 1 hypoteksbank-
slagen omfattar i stora drag kraven enligt direktivet.
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I artikel 21 i direktivet foreskrivs om minimikraven for myndighetsrapportering av sikerstillda
obligationer. Enhgt den gillande lagstiftningen har rapporteringen av hypoteksbanksverksam-
het baserat sig pa den allméinna rétten till information enligt 18 § 2 mom. i lagen om Finansin-
spektionen och pa en rapporteringsstandard som utfardats med stdod av den (Foreskrifter och
anvisningar 7/2012 Rapportering av hypoteksbanksverksamhet). Lagstiftningen bor preciseras
sé att de ndrmare rapporteringskriterierna enligt artikel 21 i direktivet infors i lagen.

I artikel 20.1 och artikel 25 i direktivet féreskrivs om myndigheternas 6msesidiga samarbets-
skyldighet. Enligt dem ska de myndigheter som ansvarar for tillsynen 6ver sikerstidllda obligat-
ioner samarbeta med motsvarande myndigheter i de 6vriga medlemsstaterna samt med resolut-
ionsmyndigheter och de europeiska tillsynsmyndigheterna. I 3 a § i lagen om Finansinspekt-
ionen finns redan bestimmelser om Finansinspektionens samarbete och informationsutbyte
inom ramen for den gemensamma tillsynsmekanismen och det europeiska systemet for finansi-
ell tillsyn. Den gillande lagen om Finansinspektionen innehéller dock inte reglering som for-
pliktar tillsynsmyndigheterna i EES-staterna till 6msesidigt informationsutbyte pa samma sétt
som direktivet.

I artikel 22 i direktivet foreskrivs om myndigheternas tillsynsbefogenheter, sisom befogenhet
att bevilja eller dterkalla tillstdnd for emission av sidkerstéllda obligationer och genomfora in-
spektioner. De tillsynsbefogenheter som avses i artikeln ingér i stora drag redan i lagen om
Finansinspektionen.

Den gillande hypoteksbankslagen och den 6vriga regleringen av hypoteksbanksverksamhet in-
nehaller inte detaljerade bestimmelser om administrativa sanktioner for overtradelser av be-
stimmelser eller foreskrifter om hypoteksbanksverksamhet, vilket artikel 23 i direktivet forut-
sitter. Overtridelser av bestimmelser om hypoteksbanksverksamhet kan dock indirekt i vissa
fall bli féremal for administrativa sanktioner. Séledes bor det foreskrivas om administrativa
sanktioner i enlighet med direktivet i lagen.

I artikel 24 i direktivet foreskrivs om offentliggdrande av administrativa sanktioner. Sddana
bestdmmelser ingar redan i 43 § i lagen om Finansinspektionen, och dérfor foranleder artikeln
inga sirskilda atgirder for genomforande.

3.6 Ovriga centrala findringsbehov relaterade till regleringen av hypoteksbanksverksam-
heten

Vid beredningen av propositionen har dven andra behov av att dndra regleringen av hypoteks-
banksverksamhet identifierats. P4 grund av att marknaden for sikerstillda obligationer har en
internationell och i synnerhet nordisk priagel har det i syfte att frimja jimlika konkurrensforut-
séttningar och harmonisering av regleringen ansetts vara relevant att foresla att sikerhetsvardet
pa bostadslan i sdkerhetsmassan hdjs fran 70 till 80 procent i forhéllande till det verkliga vérdet
pa kreditens realsikerhet. Dessutom har det identifierats behov av att luckra upp bestimmelsen
om den genomsnittliga Ioptiden for sékerstillda obligationer och dndra mellankreditsmodellen
s& att den i hogre grad beaktar gransdverskridande bankkonglomerat. P4 grund av att séker-
stéllda obligationer anvinds allt mer har det ocksé identifierats behov av att precisera bestim-
melserna om riskhantering av intecknade tillgdngar i kreditinstitutens balansrakningar.
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4 Forslagen och deras konsekvenser
4.1 Centrala forslag
Allmdint

I propositionen foreslas att de &ndringar som direktivet om sakerstdllda obligationer foranleder
och de dvriga behoven av dndringar av regleringen inte genomfors genom éndringar av hypo-
teksbankslagen utan genom att utfarda en ny lag — lagen om hypoteksbanker och sdkerstdllda
obligationer.

Genomforandet av direktivet och de 6vriga dndringsbehoven forutsitter d&ndring av atminstone
hilften av bestimmelserna i den géllande hypoteksbankslagen. Dessutom finns det behov av
helt nya bestimmelser. Behovet av att &ndra bestimmelserna dndrar i allménhet dock inte inne-
hallsméssigt det gillande réttslaget i ndgon hogre grad. Behovet av att motivera bestimmelserna
anknyter i synnerhet till hur direktivet om sikerstéllda obligationer genomfors och inte allmént
till den fullstdndiga lagtekniska omarbetningen.

Med tanke pa de kreditinstitut som ar foremal for regleringen och de tillsynsmyndigheter som
Overvakar iakttagandet av bestimmelserna dr det viktigt att bestimmelserna bildar en s& kohe-
rent och léttlast helhet som mdjligt. Kreditinstitutssektorn, som ar foremal for regleringen, har
sedan lénge i olika sammanhang kommit med kritik mot att regleringen av finansmarknaden &r
komplicerad och svar att tolka. Partiella dndringar av den géllande hypoteksbankslagen medfor
risk for att bestimmelserna blir svarbegripliga eller att &ndringarna i vilket fall som helst blir s&
manga och stora att det inte vore relevant att utfirda en dndrad lag. Dérfor har utfardandet av
en helt ny lag ansetts vara det priméra sittet jimfort med &dndring av den géllande lagen.

Till sakinnehallet baserar sig den foreslagna lagen pa de centrala elementen i den géllande hy-
poteksbankslagen. Emission av sékerstillda obligationer och relaterad verksamhet kallas termi-
nologiskt fortfarande for hypoteksbanksverksamhet, eftersom begreppet fatt en ganska etable-
rad stéllning under arens lopp. Det foreslas att tillstindet for hypoteksbanksverksamhet ska se-
pareras mer tydligt frin koncessioner for kreditinstitut. Finansinspektionen blir behorig tillsyns-
myndighet. Godtagbara sikerheter for sdkerstéillda obligationer ska dven framover vara bostads-
och affdrsfastighetskrediter samt offentliga krediter. Det foreslas dock att det maximala séker-
hetsvirdet pa bostadskrediter hdjs fran 70 till 80 procent. Derivat far fortfarande anvéndas end-
ast for att skydda mot risker, men det foreslés att regleringen av derivat preciseras utifran direk-
tivet. Kreditinstitut kan fortfarande anvinda mellankreditsmodellen vid emission av sikerstéllda
obligationer, men detta begrénsas till ett internt finansieringsarrangemang inom en konsolide-
ringsgrupp eller ssmmanslutning av inldningsbanker.

Tillstandsforfaranden och tillsyn

I 2 kapitlet i den foreslagna lagen om hypoteksbanker och sikerstillda obligationer ingér be-
stimmelser om villkoren for hypoteksbanksverksamhet och tillsyn dver verksamheten. Finans-
inspektionen blir den nationella myndighet som artikel 18 i direktivet om sikerstéllda obligat-
ioner forutsatter. Finansinspektionen har en egen sjdlvstiandig roll i tillsynen 6ver hypoteks-
banksverksamheten, vilket innebér att Finansinspektionen ansvarar for tillsynsbesluten i stéllet
for Europeiska centralbanken.
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Till sin karaktér ar tillstdnden enligt den gédllande hypoteksbankslagen utvidgningar av koncess-
ioner for kreditinstitut. Framover kriaver hypoteksbanksverksamhet inte ldngre en separat ut-
vidgning av koncession for kreditinstitut utan endast ett tillstdnd som avses i artikel 19 i direk-
tivet och vars behdriga tillstdindsmyndighet &r Finansinspektionen.

Alla kreditinstitut, inklusive emittenter av sdkerstéllda obligationer och separata hypoteksban-
ker enligt den géllande hypoteksbankslagen, ska framdver ansoka om separat tillstdnd for hy-
poteksbanksverksamhet hos Finansinspektionen for att kunna emittera sékerstillda obligationer.
Tillstdndsvillkoren och minimikraven for beviljande av tillstdind baserar sig pa artikel 19 i di-
rektivet. Det foreslas att tillstdndsvillkoren kompletteras med vissa stréngare kriterier &n mini-
minivan enligt direktivet for att bevara tillstandskriterierna for hypoteksbanker pa samma niva
som enligt den gillande hypoteksbankslagen och sékerstélla hanteringen av risker relaterade till
marknadsfinansiering. Enligt artikeln ska den behoriga myndigheten bevilja tillstdnd for obli-
gationsprogram, men innehéllet i obligationsprogram kan faststéllas nationellt. De foreslagna
bestdmmelserna baserar sig pa principen om ett tillstdnd: tillstindet for hypoteksbanksverksam-
het ger ratt att emittera alla sdkerstédllda obligationer enligt den foreslagna lagen, och emittenter
behover inte ansdka om flera tillstdnd. P& emittenter enligt den géllande hypoteksbankslagen
tillimpas dock forenklat tillstandsforfarande enligt 6vergangsbestimmelserna.

Separata hypoteksbankers stdillning

Enligt den foreslagna lagen om hypoteksbanker och sikerstéllda obligationer erkénns separata
hypoteksbanker fortfarande i den finska lagstiftningen. Framover &r en hypoteksbank till sin
karaktir mer som ett kreditinstitut med aktiebolagsform vars tillatna affarsverksamhet faststélls
enligt den foreslagna lagen. Pa tillstandsforfarandet tillimpas i regel bestimmelserna i hypo-
teksbankslagen, och sérskilda bestimmelser om tillstandsforfarande ingér inte lingre i den fo-
reslagna lagen. Sasom i den géllande lagen ar tilldten affarsverksamhet for hypoteksbanker
emission av sdkerstillda obligationer, relaterad kreditgivning och annan motsvarande affars-
verksamhet. P4 motsvarande sdtt som i den géllande lagen har endast separata hypoteksbanker
ratt att anvinda mellankreditsmodellen i hypoteksbanksverksamhet enligt lagforslaget.

Artikel 4.3 i direktivet ger medlemsstaterna en option att foreskriva om att fordringar som in-
nehavare av sédkerstillda obligationer som emitterats av hypoteksbanker och derivatrelaterade
borgendrer har kan i lag ges béttre formansritt &n hypoteksbankens vanliga borgenarer for vilka
inga sikerheter stéllts. Forslaget utgar fran att denna option inte utnyttjas och att stallningen for
obligationsinnehavare och derivatrelaterade borgenérer faststills p4 samma sitt nar bade hypo-
teksbanker och andra kreditinstitut &r emittent.

Nir det géller borgenérernas foretradesordning till betalning gor de foreslagna bestimmelserna
ingen skillnad mellan om emittenten &r en separat hypoteksbank eller inte. Aven nér en hypo-
teksbank ar emittent sékerstills stiallningen for obligationsinnehavare och derivatrelaterade bor-
gendrer med hjilp av sikerheter i sdkerhetsmassan, till vilka obligationsinnehavare och derivat-
relaterade borgenérer har forménsritt men inte allmén formansrétt till hypoteksbankens alla till-
gingar. Eftersom den tillatna affarsverksamheten for hypoteksbanker enligt forslaget begriansas
till att endast omfatta emission av sékerstillda obligationer, den relaterade kreditgivningen och
den Ovriga fast anknutna affarsverksamheten, bildar forpliktelserna for sdkerstéllda obligationer
i vilket fall som helst en central del av hypoteksbankens skuldférbindelser och de kreditportfol-
jer som stéllts som sikerhet for obligationer utgér pad motsvarande sétt en central del av hypo-
teksbankens tillgangar, och dirfor anses en sarskild bestimmelse om foretradesritt till betalning
inte ge nagot stdrre mervérde ur obligationsinvesterarnas perspektiv.

27



RP 203/2021 rd

Scikerheter for sdkerstdllda obligationer

Om sdkerheter for sdkerstillda obligationer foreskrivs i kapitel 3 i1 forslaget till lag om hypo-
teksbanker och sdkerstillda obligationer. Forslaget baserar sig framst pa godtagbara sdkerheter
enligt den gillande hypoteksbankslagen. Godtagbara sdkerheter &r bostads- och affdrsfastig-
hetskrediter samt offentliga krediter. Aven bostadssammanslutningars krediter med sékerhet ar
fortfarande godtagbara.

Det foreslas att bestimmelserna om fyllnadssikerheter i den gillande hypoteksbankslagen dnd-
ras sa att fyllnadssdkerheter ska uppfylla samma krav som stélls pa godtagbara likvida tillgdngar
for tickning av likviditetskravet enligt artikel 16 i direktivet om sikerstdllda obligationer. Lik-
viditetskravet pé sakerstéllda obligationer enligt direktivet uppfylls med hjélp av fyllnadssiker-
heter. Fyllnadssidkerheter kan fortfarande stillas som tillfallig sékerhet.

Det foreslés att anvdandningen av godtagbara sdkerheter begransas sa att sdkerheterna ska upp-
fylla kraven enligt artikel 129 EU:s tillsynsforordning. I artikeln foreskrivs om kraven pa bade
enskilda siakerheter och hela sédkerhetsmassan. Genom att begriansa de godtagbara sdkerheterna
sé att de uppfyller kraven enligt artikel 129 i EU:s tillsynsférordning hor alla sikerstéllda obli-
gationer som emitteras enligt den foreslagna lagen till kategorin europeisk sakerstélld obligation
(premium). Avgransningen pa det foreslagna séttet ar framst en precisering jaimfort med den
gillande hypoteksbanslagen, eftersom den géllande lagen rétt langt utgar fran liknande krav pa
sdkerheterna.

De typer av sdkerheter som artikel 6 i direktivet tillater ar betydligt mer omfattande &dn vad som
foreslas som godtagbara sdkerheter for sdkerstillda obligationer i denna proposition. Séker-
stéllda obligationer som emitterats i Finland har till sin karaktér haft hypotekskrediter som sa-
kerhet utom i nagra exceptionella fall. Kreditinstituten har mycket séllan utnyttjat andra typer
av kreditfordringar som sékerhet pa grund av att sékerstdllda obligationer med bostadskrediter
som sékerhet i allménhet varit mer populéra bland investerarna och prisséttningen av dem varit
forménligare for emittenter 4n nir andra typer av kreditfordringar ens delvis stéllts som séker-
het. Kreditklassificerarna har dessutom ansett att det med tanke pa fortroendet for finska siker-
stéllda obligationer varit positivt att den nationella lagstiftningen endast tillater att noggrant
utvalda och allmint kénda typer av kreditfordringar stills som sikerhet for sdkerstéllda obligat-
ioner. Darfor har det inte ansetts vara motiverat att utvidga de typer av kreditfordringar som kan
stéllas som sdkerhet vid implementeringen av direktivet om sékerstillda obligationer.

Forslaget omfattar ocksa bestimmelser om anvéndning av andra krediter &n sddana som emit-
tenten ursprungligen beviljat som sékerhet for sékerstillda obligationer i enlighet med artikel 9
i direktivet. Da ska emittenten pa ett lampligt sdtt sdkerstélla kreditfordringarnas kvalitet an-
tingen genom att bedoma de anvénda kriterierna for beviljande av kredit eller genom att pa nytt
bedoma géldendrernas kreditvardighet. Enligt direktivet giller skyldigheten ocksa stdllandet av
kreditfordringar som sékerhet genom mellankreditsmodellen. Medlemsstatsoptionen enligt ar-
tikel 9.3 i direktivet gor det ockséd mojligt att stilla andra kreditfordringar &n sddana som kre-
ditinstituten ursprungligen beviljat som sdkerhet for sékerstéllda obligationer.

Enligt artikel 15 i direktivet omfattar sdkerheterna ocksa fordringar som baserar sig pa derivat-
kontrakt, tillgangar for att ticka likviditetskravet samt forsikringsersittningsfordringar for for-
sékringar for sékerheter for hypotekskrediter enligt artikel 6.6. Forslaget innehaller en bestdm-
melse om Overvakning av att forsékringsskyddet for realsikerheter for kreditfordringar &r till-
rickligt enligt artikel 6.6 1 direktivet, vilket &r en ny skyldighet jamfort med den géllande lag-
stiftningen.
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Det foreslas att bestimmelserna om foretradesritt till betalning i friga om sédkerstillda obligat-
ioner éndras s att en kreditfordran som stéllts som sékerhet alltid 1 sin helhet ska ingd 1 sdker-
hetsmassan édven till den del som det maximala sékerhetsvardet 6verskrids. Andringen baserar
sig pa artikel 12.1 c i direktivet, enligt vilken tillgdngsposter som stéllts som sékerhet inte ens
delvis for ingé i en emittentens konkursbo.

Stdllande av kreditfordringar som sdkerhet ndr realsdkerheter dr beldgna utanfér Europeiska
ekonomiska samarbetsomrddet

Artikel 7 i direktivet innehéller en medlemsstatsoption som gor det mojligt att dven stélla saidana
kreditfordringar som sékerhet vars sidkerheter utgors av tillgdngar utanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet. Forslaget baserar sig pa den géllande hypoteksbankslagen sa till vida
att sdkerheterna ska vara belégna inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, och saledes
utnyttjas denna medlemsstatsoption inte.

Enligt marknadspraxis bestar sdkerhetsmassan for sdkerstédllda obligationer som emitterats av
finldndska kreditinstitut framst av finska bostadskrediter. Det finns motsvarande nationella drag
hos sékerstillda obligationer i 6vriga Norden. Aven i gransoverskridande kreditinstitutsverk-
samhet har emission av sédkerstillda obligationer i allmédnhet separerats till hypoteksbanker i
olika stater som anvéander bostadskrediter som beviljas i dessa stater som sdkerheter for obligat-
ioner. Med andra ord har man inte heller i dag i ndgon ndmnvard utstrdckning utnyttjat en mer
omfattande geografisk spridning av sdkerheter for sikerstéllda obligationer, &ven om finldndska
emittenters sékerhetsmassa i vissa fall &ven bestatt av till exempel svenska bostadskrediter. Kre-
ditklassificerarna anser att den nuvarande regleringen enligt vilken sékerhetsmassans struktur
ar relativt begridnsad har varit &ndamélsenlig och tydlig. Dessutom har kreditinstitut som &r
verksamma i Finland relativt lite affirsverksamhet utanfér EES. Dérfor foreslas det inte att det
tillatna geografiska laget for realsdkerheter utvidgas till lander utanfor EES.

Sékerhetsmassans sammansdttning och dess virdering

Det foreslas att bestimmelserna om sékerhetsmassan och berdkningen av dess vérde ska ingd i
4 kapitlet i lagen om hypoteksbanker och sikerstillda obligationer. Den gillande hypoteksbank-
slagen kédnner inte till termen sdkerhetsmassa, och det finns inga uttryckliga bestimmelser om
sarskilda sdkerhetsmassor i lagen, trots att lagen i sig gor det mojligt att bilda sérskilda séker-
hetsmassor. Eftersom stillandet av sikerheter for sikerstillda obligationer i form av sdkerhets-
massa ar etablerad marknadspraxis och direktivet om sikerstéllda obligationer baserar sig pa
specifika bestimmelser om sikerhetsmassa, baserar sig ocksa lagforslaget pa sddana bestim-
melser.

Sasom artikel 15.3 1 direktivet forutsitter ska sdkerhetsmassan ticka den sdkerstillda obligat-
ionens kapital och rantor, forpliktelser relaterade till derivatkontrakt samt obligationsprogram-
mets administrations- och avvecklingskostnader. Av dem &r administrations- och avvecklings-
kostnaderna nya forpliktelser som géller for sdkerhetsmassan jamfort med den géllande lagen.

Det foreslas att en begrinsning for sdkerhetsmassans sammanséttning fortfarande ska vara att
hogst 10 procent av sdkerhetsmassans nominella védrde far utgdras av afférsfastighetskrediter,
om inte annat foreskrivs i villkoren for den sékerstéllda obligationen. Begrénsningen for fyll-
nadssékerheter (20 procent av sdkerhetsmassans nominella vérde eller en storre andel med un-
dantagstillstaind av Finansinspektionen) dndras inte. Det foreskrivs dock inte sdrskilt om be-
gransning av motpartsrisker relaterade till kreditinstitut, eftersom begriansningen i sig ar en f6ljd
av bestimmelserna i artikel 129 i EU:s tillsynsférordning. De fyllnadssdkerheter som stélls for
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att uppfylla likviditetskravet enligt artikel 16 i direktivet omfattas dock inte av de ovan nimnda
begransningarna.

Beréakningen av dvervirde baserar sig i den foreslagna lagen pa nuvirdesbaserade kalkylmeto-
der pa motsvarande sétt som i den géllande hypoteksbankslagen. Det foreslas att kraven pa
overvirde 1 sikerhetsmassan ska basera sig pa artikel 129.3a 1 EU:s tillsynsforordning sé att det
overvirde som kravs édr antingen tva eller fem procent berdknat utifrAn nuvardet beroende pa
hur de ndrmare forutséttningarna enligt artikelpunkten uppfylls. Overvirde som berdknats uti-
frén nuvirde far dock inte leda till lagre sdkerhetskrav 4n kalkylmetoder baserade p4 nominella
vérden.

Virdering av kreditfordringar i sdkerhetsmassan

Enligt forslaget ska affarsfastighetskrediter i sakerhetsmassan véirderas pa motsvarande sitt som
enligt den géllande lagen, dvs. till 60 procent av vérdet pa realsdkerheten medan offentliga kre-
diter varderas enligt bokforingsvardet. Enligt den géllande hypoteksbankslagen far emittenter
utnyttja 70 procent av det verkliga vardet pa bostadssékerheter for bostadskrediter vid berak-
ningen av sékerhetsmassans sékerhetsvirde. Det foreslas att virdet hojs till 80 procent, vilket
motsvarar artikel 129 i EU:s tillsynsforordning och det virde som anvinds eller planeras att
anvindas i de centrala jimforelseldnderna. I detta sammanhang géller sékerhetsvirdet endast
sdkerhetsvérdet pa en sikerstélld obligations sdkerhetsmassa och inte det sikerhetsvirde som
anvénds vid kreditinstitutens riskhantering eller kapitaltickningsredovisning. Andringen syftar
till att harmonisera regleringen av sikerstéillda obligationer visavi de centrala jamforelselan-
derna.

Det foreslas att virderingen av oreglerade bostads- och affarsfastighetskrediter 1 sdkerhetsmas-
san ska éndras sé att viardet pa dessa sékerheter inte alltid dr O enligt lagen. Andringen &r moti-
verad, eftersom realsékerheter tryggar betalningarna till borgendren trots betalningsdrdjsmal i
skotseln av krediterna. I Sverige, som ar ett centralt jamforelseland, finns ingen motsvarande
bestimmelse, och enligt artikel 129 1 EU:s tillsynsforordning ska endast sékerhetsvérdet pa ore-
glerade fordringar utan sidkerhet sinkas till 0. Emittenter ska dock beakta den forhojda kredit-
risken pa grund av oreglerade krediter vid berékningen av sékerhetsmassans nuvérde och of-
fentliggora andelen oreglerade krediter i sdkerhetsmassan.

Tillatna derivat

Enligt forslaget ar det endast tillatet att anvanda derivat i hypoteksbanksverksamhet som skydd
mot risker sdsom artikel 11 i direktivet om sékerstillda obligationer forutsétter. Detta motsvarar
regleringen enligt den géllande hypoteksbankslagen. Regleringen av derivat preciseras dock pé
basis av artikel 11 1 direktivet sa att derivatens skyddsniva i forhéllande till de risker som skyd-
das med dem ska granskas regelbundet och att derivat ska avstas till den del som riskerna upp-
hort eller minskat. Ett annat nytt krav, som ocksa baserar sig pa artikel 11 i direktivet, ir att de
derivat som anknyter till hypoteksbanksverksamhet ska forbli i kraft trots att emittenten blir
foremal for konkurs, likvidation eller resolutionsférfarande.

Obligationsregister
Bestdmmelserna om obligationsregister ingér i 5 kapitlet i den foreslagna lagen om hypoteks-

banker och sékerstillda obligationer. I stora drag motsvarar de bestimmelserna i 5 kapitlet i den
géllande hypoteksbankslagen. I de foreslagna bestimmelserna beaktas dock stéllandet av sdker-
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heter via sdkerhetsmassan tydligare &n i den géllande lagen. Information om sikerstéllda obli-
gationer, deras sidkerhetsmassor och sidkerheterna for sdkerhetsmassorna ska foras in i obligat-
ionsregister. Skyldigheten att féra obligationsregister baserar sig for sin del ocksé pé artikel 12
i direktivet om sékerstéllda obligationer som forutsétter att sdkerheter for sékerstéllda obligat-
ioner ska kunna identifieras och separeras fran emittentens andra tillgdngar samt pa artikel 18 i
direktivet som forutsitter bokforing av transaktioner relaterade till sékerstéllda obligationer.

Likviditetskrav

Bestdmmelser om sérskilda likviditetskrav for sikerstéllda obligationer ingér i 6 kapitlet i den
foreslagna lagen om hypoteksbanker och sékerstédllda obligationer. Kravet ar nytt och baserar
sig pa artikel 16 i direktivet om sdkerstéllda obligationer. Det 4r inte friga om en medlemsstats-
option. Enligt likviditetskravet ska emittenten hela tiden ha en likviditetsreserv som motsvarar
det maximala kumulativa nettoutflodet under de kommande 180 dagarna. For narvarande &r
kreditinstitut som bedriver hypoteksbanksverksamhet skyldiga att endast iaktta det allménna
likviditetskravet (LCR) i EU:s tillsynsforordning, enligt vilket kreditinstitut ska ha en likvidi-
tetsreserv som tacker nettoutflodet under de kommande 30 dagarna i en estimerad stressituation.

Artikel 16.5 i direktivet innehéller en medlemsstatsoption enligt vilken en medlemsstat kan f6-
reskriva att berdkningen av likviditetskravet i stéllet for den sdkerstéllda obligationens normala
forfallodag kan grundas pa den sista mojliga forfallodagen enligt villkoren for obligationen, om
den sdkerstéllda obligationen har villkor for uppskjutande av forfallodagen (soft bullet) som
uppfyller kraven enligt artikel 17 i direktivet. Det foreslas att berdkningsregeln som baserar sig
pa medlemsstatsoptionen infors i bestimmelserna om likviditetskrav. I praktiken innebar detta
att emittenter kan ersitta likviditetskravet med soft bullet-villkor. Utnyttjandet av medlemsstats-
optionen gor det mojligt att fortfarande anvinda soft bullet-villkor som varit vanliga enligt finsk
marknadspraxis. Soft bullet-villkor har forbattrat sékerstéllda obligationers kreditbetyg. Nar det
géller den foreslagna 16sningen hénvisas ocksé till utlatandet av riksdagens ekonomiutskott
EkUU 31/2018 rd, enligt vilket ekonomiutskottet ansag att det var viktigt att nationellt imple-
mentera en bestimmelse som mojliggor soft bullet-villkor som ett alternativ till upprétthallandet
av fullstdndiga likviditetskrav.

Reglering av villkor for uppskjutande av sdikerstdllda obligationers forfallodag (soft bullet)

Bestimmelser om villkoren for uppskjutande av sikerstillda obligationers forfallodag ingar i 6
kapitlet i den foreslagna lagen om hypoteksbanker och sikerstillda obligationer. Forslaget ba-
serar sig pd medlemsstatsoptionen enligt artikel 17 i direktivet om sdkerstdllda obligationer.
Enligt direktivet ska den nationella regleringen av soft bullet-villkor uppfylla randvillkoren en-
ligt direktivet. Den géllande lagstiftningen stiller inga krav for soft bullet-villkor, och darfor
har anviandningen av sddana villkor baserat sig pa allménna avtalsrittsliga bestimmelser och
principer. De foreslagna bestimmelserna &r dérfor nya till sin karaktar.

Enligt forslaget ar det mojligt att skjuta upp forfallodagen for en sékerstélld obligation endast
om denna mojlighet ndmns 1 villkoren. Artikel 17 i direktivet forutsétter att villkoren for upp-
skjutande av forfallodagen ska basera sig pa objektiva kriterier. Kriterierna fér och de dvriga
niarmare bestimmelserna om uppskjutande av forfallodagen far faststéllas nationellt. De fore-
slagna kriterierna for uppskjutande av forfallodagen anknyter till emittentens likviditetsunder-
skott, och detta anses vara motiverat pa grund av att soft bullet-villkor till sin karaktér skyddar
emittentens likviditetsstéllning. Uppskjutandet av forfallodagen far dock inte péverka ordnings-
foljden for sdkerstéllda obligationers normala forfallodagar. Eftersom direktivet forutsétter att
emittenten inte enligt sitt vervigande far skjuta upp forfallodagen, ska uppskjutande forutsétta
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tillstdnd av Finansinspektionen. Finansinspektionen provar utifran tillstindsforfarandet om de
lagstadgade kraven for att skjuta upp forfallodagen uppfylls.

Mellankreditsmodellen

Bestimmelserna om mellankreditsmodellen ingar i 7 kapitlet i den foéreslagna lagen om hypo-
teksbanker och sikerstillda obligationer. Bestimmelserna motsvarar i stora drag bestimmel-
serna om mellankredit i den géllande hypoteksbankslagen. Mellankreditsmodellen baserar sig
pa en medlemsstatsoption i artikel 9.2 i direktivet, enligt vilken sékerheter for sékerstéllda ob-
ligationer dven kan stillas genom finansieringssidkerhetsforfarande som avses i direktivet om
finansiell sdkerhet.

Det foreslas att mellankreditsmodellen ska avgrdnsas sa att den endast kan anvéndas som ett
internt finansieringsarrangemang inom en konsolideringsgrupp eller sammanslutning av inla-
ningsbanker. Den foreslagna avgrédnsningen dr motiverad for att sékerstilla att risker relaterade
till balansrakningens inteckningsgrad och betydande ekonomiska forbindelser relaterade till si-
kerstillda obligationer dven i Ovrigt ska kunna overvakas effektivt i tillsynen 6ver banker. Den
foreslagna begrénsningen paverkar inte nuvarande aktorer, eftersom mellankreditsmodellen inte
har anvints sa att grinser mellan kreditinstitutskonglomerat dverskridits.

Artikel 8 i direktivet innehéller en medlemsstatsoption som gor det mojligt att foreskriva om
emission av sékerstéllda obligationer inom kreditinstitutskonglomerat, dir internt emitterade
sdkerstillda obligationer stélls som sékerhet for externt emitterade sikerstéillda obligationer. P&
den finska obligationsmarknaden ar sddana arrangemang frimmande, och inga mojligheter att
utnyttja arrangemanget i Finland har identifierats. Dérfor foreslés det att medlemsstatsoptionen
som avses i artikel 8 i direktivet inte ska implementeras.

Overvakare av sdkerhetsmassan

Enligt artikel 13 1 direktivet kan medlemsstaterna foreskriva om en skyldighet att inrdtta en
separat Overvakare av sdkerhetsmassor (cover pool monitor) vars uppgifter omfattar fortlopande
overvakning av att sikerheterna for sidkerstéillda obligationer uppfyller de lagstadgade kriteri-
erna. Vid lagberedningen dok det inte upp nagra behov av att nationellt inféra en sddan skyl-
dighet i synnerhet for att den nationella regleringen av sékerstillda obligationer fortfarande end-
ast skulle basera sig pa bostads- och afférsfastighetskrediter samt offentliga krediter, vilket in-
nebér att det i praktiken inte kan uppsta sddana komplexa strukturer hos sékerhetsmassor, dér
Overvakaren av sikerhetsmassorna skulle medfora olika marknadsparter lika stor nytta som de
estimerade kostnaderna och den administrativa bordan.

Informationsskyldighet och beteckning for sikerstdlld obligation

Bestimmelser om informationsskyldighet ingar i 8 kapitlet i den foreslagna lagen om hypoteks-
banker och sdkerstdllda obligationer. Enligt de foreslagna bestimmelserna ska emittenter minst
kvartalsvis offentliggéra information om sikerstéllda obligationer pa sin webbplats. Det ar fraga
om helt nya bestdmmelser, men & andra sidan har emittenter av sékerstédllda obligationer i all-
ménhet publicerat motsvarande information.

I artikel 14 i direktivet foreskrivs om minimikraven for offentliggorande av kvartalsvis inform-
ation om sékerstdllda obligationer. Det foreslds att minimikraven enligt direktivet preciseras
och utvidgas sa att bostadskrediter ska specificeras som krediter beviljade till privatpersoner,
bostadsaktiebolag respektive andra bostadssammanslutningar. I enlighet med rddande praxis
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foreslas det dessutom att minimikraven enligt direktivet skirps sé att emittenter ocksa ska hélla
tidigare publicerad information framlagd. Ett annat krav som &r strdngare d4n minimikraven en-
ligt direktivet dr att information ska héllas framlagd atminstone for innevarande ar och de fem
foregaende kalenderéren.

I artikel 27 i direktivet foreskrivs om ritten att anvinda beteckningen europeisk sékerstélld ob-
ligation for sdkerstdllda obligationer som uppfyller kraven enligt den nationella regleringen.
Beteckningen europeisk séikerstilld obligation (premium) far endast anvéndas for sddana siker-
stéllda obligationer som uppfyller kriterierna enligt artikel 129 i EU:s tillsynsforordning. Enligt
forslaget kommer endast beteckningen europeisk sékerstilld obligation (premium) att anvéndas,
eftersom alla emitterade obligationer ska uppfylla kraven enligt artikel 129 i EU:s tillsynsfor-
ordning enligt den foreslagna regleringen.

Konkurs och likvidation

Det foreslas att bestimmelserna om forfarandet i situationer dir en emittent eller en géldenér
for mellankredit blir foremal for konkurs eller likvidation ska ingé i 9 kapitlet i lagen. De mot-
svarar ratt 1angt bestimmelserna i 6 kapitlet i den géllande hypoteksbankslagen. Det foreslas att
bestdammelserna for tydlighets skull dven ska beskriva utredningsmannens uttryckliga uppgifter
och att vissa andra nddvindiga preciseringar och tilligg ska goras i synnerhet nér det géller
mellankreditsmodellen. Det foreslas att formansréttsstallningen for likviditetskredit som tas vid
en emittents likvidation eller konkurs dndras sa att borgendren for likviditetskrediten har ratt att
f4 betalning fran sikerheter i sdkerhetsmassan forst efter borgendrer med obligations- och deri-
vatrelaterade fordringar. Andringen av formansréttsstdllningen baserar sig pa artikel 4.1 b i di-
rektivet, enligt vilken sidkerhetsmassan i forsta hand ska trygga stillningen for obligations- och
derivatborgendérer.

Avveckling av begrinsningarna for sikerstdllda obligationers genomsnittliga loptid

Det foreslés att 17 § 1 mom. i den gillande hypoteksbankslagen, enligt vilket den aterstdende
genomsnittliga lanetiden for sikerstdllda obligationer inte fir vara lingre dn den aterstidende
genomsnittliga 16ptiden for de krediter som ar antecknade i obligationsregistret, inte infors i den
nya lagen. Direktivet om sédkerstillda obligationer innehéller inte heller ndgon sédan begrins-
ning. Begriansningen har bedomts vara artificiell pa grund av att i synnerhet bostadskrediternas
faktiska lanetid ofta avviker fran lanetiden enligt kreditavtalet, eftersom bostadslan i1 allménhet
konkurrensutsétts tidvis eller bostadslanet dterbetalas i samband med bostadskop. Dessutom &r
begransningen av den genomsnittliga [6ptiden sddan att den begrinsar kreditinstitutens mojlig-
heter till mer langfristig finansiering. En motsvarande begridnsning finns inte heller i de centrala
jédmforelseldnderna. Andringen harmoniserar for sin del regleringen av sikerstillda obligationer
pa medlemsstatens initiativ, och dven Europeiska bankmyndigheten har rekommenderat sédana
atgarder.

Paféljder

Det foreslas att bestimmelserna om pafoljder ska inga i 10 kapitlet i lagen om hypoteksbanker
och sékerstéllda obligationer. Dessutom foreslés det att vissa bestimmelser i lagen om Finans-
inspektionen ska dndras. Forslagen baserar sig pé artikel 22 och 23 i direktivet om sékerstillda
obligationer. I dessa artiklar foreskrivs om omsténdigheter i vilka tillsynsmyndigheten kan in-
gripa genom administrativa sanktioner eller andra tillsynsbefogenheter. Direktivet forutsatter
att bestimmelserna om sanktioner och tillsynsbefogenheter ska genomforas effektivt. Direktivet
stéller dock inte krav for sanktionsbelopp eller maximi- eller minimibelopp, utan sanktionernas
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nivé faststills nationellt. Det foreslas att bestimmelserna om administrativa pafoljder genom-
fors 1 samma skala som dvertrdadelser av bestimmelser om kreditinstitutsverksamhet.

Forslaget innehéller ocksa en bestimmelse om hypoteksbanksbrott som motsvarar bestimmel-
sen 1 den gillande hypoteksbankslagen. Bestimmelsen skulle dock preciseras for att i hogre
grad motsvara den foreslagna lagen om hypoteksbanker och sékerstéllda obligationer. Artikel
23.1 b andra stycket i direktivet gér det mdjligt att lata bli att foreskriva om administrativa
pafoljder om sadana gérningar medfor straffrattsliga pafoljder. Det foreslas att denna option inte
ska utnyttjas for att bestimmelserna om péfoljder i lagstiftningen om kreditinstitut ska forbli
konsekventa.

Overgdngsbestimmelser

Den foreslagna lagen om hypoteksbanker och sikerstdllda obligationer medfor i regel inga ret-
roaktiva konsekvenser for redan emitterade sikerstédllda obligationer. Enligt de foreslagna 6ver-
gangsbestdmmelserna ska forenklat tillstindsforfarande enligt den géllande hypoteksbanksla-
gen tillimpas pa kreditinstitut som bedriver hypoteksbanksverksamhet nir de ansdker om till-
stand for hypoteksbanksverksamhet. Det foreslas att den medlemsstatsspecifika optionen om en
tva ar lang overgangstid for hdjning av kapitalbeloppet for emitterade sdkerstilla obligationer
(tap issues) enligt artikel 30.2 i direktivet om sédkerstéllda obligationer ska ingé i 6vergangsbe-
stémmelserna.

Skyldighet att bedoma risker som hénfor sig till intecknade tillgangar

Volymen for sékerstéllda obligationer har under de cirka tio senaste aren Okat kraftigt, vilket
for sin del har 6kat de intecknade tillgdngarna i kreditinstitutens balansrékningar. Dérfor &r det
motiverat att dven granska regleringen av riskhanteringen av intecknade tillgangar i balansrék-
ningen.

Bestimmelsen i 9 kap. 17 § 5 mom. i kreditinstitutslagen &r relativt allmén till sin karaktir nar
det géller risker relaterade till intecknade tillgdngar i balansrdkningen. Det foreslés att bestim-
melsen preciseras sd att ett kreditinstitut ska bedoma risker relaterade till intecknade tillgangar
i balansrikningen med tanke pé likviditetens tillrdcklighet mer noggrant &n i dag innan siker-
stillda obligationer emitteras. Det foreslas att de aspekter som ska beaktas vid bedomningen
omfattar intecknade balansriakningsposter i sin helhet (med beaktande dven av andra instrument
som Okar inteckningen av balansrikningen), skyldigheter att komplettera sidkerhetsmassan i
synnerhet om virdet pa sékerheterna sjunker, refinansieringsstéllning for kreditinstitut och kon-
solideringsgrupper samt sammanslutningar och tillrickligheten hos aterhdmtnings- och resolut-
ionsplaner for att sdkerstélla likviditeten i krissituationer. P& grund av att fragan ar viktig fore-
slds det att denna bedomning ska goras pa styrelseniva inom kreditinstitutet. Till sin karaktér
baserar sig dndringen inte pad EU-lagstiftning utan pa nationella behov.

Ovriga forslag

Forslaget till lag om dndring av lagen om Finansinspektionen ar kopplad till genomférandet av
direktivet om sékerstillda obligationer pa grund av Finansinspektionens tillsyns- och pafoljds-
befogenheter.

I propositionen ingér dessutom forslag till andring av lagen om resolution av kreditinstitut och

vérdepappersforetag (1194/2014) samt lagen om investeringstjénster (747/2012). De foreslagna
andringarna anknyter till komplettering eller precisering av det tidigare genomforandet av EU-
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direktivet om tillsyn av virdepappersforetag samt direktivet om aterhdmtning och resolution av
banker.

4.2 De huvudsakliga konsekvenserna
Konsekvenser for marknaden for séikerstdllda obligationer och investeraskyddet

Emission av sdkerstéllda obligationer har i hog grad baserat sig pad marknadsvillkor. Investe-
rarna och kreditklassificerarna granskar obligationer och deras sékerheter utifrén sékerstéllda
obligationers sékerhetskrav, avtalsvillkor och strukturella egenskaper mer ingdende dn vad mi-
nimikraven enligt lagstifiningen forutsétter. Det &r sannolikt att en motsvarande konstellation
fortsétter &ven framover.

Likviditetskravet p4 180 dagar enligt artikel 16 i direktivet 6kar for sin del investerarskyddet
for sidkerstillda obligationer, men & andra sidan okar ocksa emittenternas kapitalkostnader ef-
tersom likviditet binds vid aterbetalningen av sékerstéllda obligationer betydligt tidigare &n en-
ligt det allménna likviditetskravet (LCR) pa 30 dagar som kreditinstituten tillampar. De fore-
slagna bestdammelserna gor det mojligt for emittenter att anvinda soft bullet-villkor for siker-
stéllda obligationer som till sin karaktér dr avtalsarrangemang som pa sitt och vis ersitter lik-
viditetskrav.

Om emittenterna inte fir motsvarande nytta av det nya likviditetskravet till exempel i form av
lagre finansieringskostnader, kan avtalsvillkor for forlingd maturitet for sdkerstillda obligat-
ioner eller andra flexibla forfallostrukturer bli vanligare pd marknaden for sakerstéllda obligat-
ioner.

Det ar i allménhet andra kreditinstitut och institutionella investerare som investerar i siker-
stillda obligationer, och till foljd av sin expertis och sina investeringsvolymer har de béttre
mojligheter att beddma investeringsobjektens egenskaper och risker 4n smé investerare. Sma
investerare har i allménhet inte direkt investerat i sdkerstdllda obligationer. Eftersom séker-
stéllda obligationer i allmidnhet omfattas av mindre rigordsa kapitaltdckningskrav enligt artikel
129 i EU:s tillsynsforordning och eftersom sikerstéllda obligationer godtas som centralbanks-
sdkerheter och ingar i centralbankernas kopprogram, kommer sékerstillda obligationer fortfa-
rande att vara ett attraktivt investeringsobjekt for kreditinstitut.

I och med genomforandet av direktivet om sékerstillda obligationer blir emittenter av siker-
stillda obligationer enligt lagen skyldiga att kvartalsvis offentliggéra central information om
obligationer och deras sdkerhetsmassa. Motsvarande information offentliggérs redan i dag av
emittenter som anslutit sig till ECBC, och de representerar cirka 95 procent av den europeiska
marknaden for sikerstéllda obligationer. Genomforandet av direktivet paverkar darfor inte i na-
gon hogre grad den information som i dag offentliggdrs om sdkerstdllda obligationer enligt
marknadspraxis. Inforandet av lagstadgade nirmare informationsskyldigheter sa att de omfattas
av myndighetstillsyn kan dock framoéver 6ka fortroendet for den information som offentliggors
om sidkerstéllda obligationer pa ett mer allméint plan och darigenom for sin del gora investerar-
kretsen mer heterogen.

Konsekvenser for emission av séikerstdllda obligationer och emittenters stdillning
Hojningen av bostadskrediternas maximala sdkerhetsvérde fran 70 till 80 procent i forhallande

till realsdkerhetens verkliga virde enligt forslaget gor det mojligt for emittenter av sékerstillda
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obligationer att pd ett mer heltdckande sétt utnyttja krediter med en hogre beldningsgrad i sé-
kerhetsmassan. Den foreslagna dndringen géller endast bostadskrediters sédkerhetsvérde i sdker-
hetsmassan, vilket innebér att &ndringen inte paverkar virderingen av bostadssékerheter i kre-
ditinstitutens riskhantering eller utléningspraxis. For nirvarande varierar védrderingen av bo-
stadssédkerheter inom utlaning mellan 60 och 80 procent beroende pa kreditinstitut och i vissa
fall dven pé sékerhetens sérskilda drag. I allménhet ar véardet pa sdkerheter 70 eller 75 procent.

Hojningen av sékerhetsvérdet kan i sig bidra till att kreditinstitut kommer att utnyttja finansie-
ring med hjilp av sékerstillda obligationer i &nnu hogre grad 4n i dag. Den foreslagna édndringen
hojer dock endast sidkerhetsvirdet pa sidana bostadskrediter dar kreditens forhallande till sdker-
hetsvérdet dr 6ver 70 procent. Vid emission av sdkerstéllda obligationer har kreditklassificerare
i allmédnhet gynnat sa 1dga belédningsgrader i sékerhetsmassan som mojligt, och darfor stills
bostadskrediter med en 14g beldningsgrad i allménhet som sékerhet for sikerstéllda obligationer.
Sasom det framgér ovan i avsnitt 3.1 dr det genomsnittliga forhdllandet mellan bostadskrediter
i sakerhetsmassan och sidkerhetsvirdet cirka 50 procent. Detta relationstal har varit relativt sta-
bilt. Med beaktande av marknadspraxis for sdkerstillda obligationer och av att fordndringen
kommer att paverka en relativt begransad andel av kreditstocken, &r incitamentet att pa grund
av dndringen av sidkerhetsvardet emittera sdkerstédllda obligationer i storre skala pa sin hojd litet.

Direktivet om sidkerstéllda obligationer forutsétter direktivenligt tillstind av emittenter. Saledes
ska nuvarande emittenter ansdka om nytt tillstdnd enligt de foreslagna bestimmelserna. Detta
orsakar tillfallig administrativ borda och kostnader for emittenter i form av tillstdndsavgifter till
Finansinspektionen.

Konsekvenser for bostadsmarknaden och beviljandet av bostadskrediter

I Finland ar sékerstéllda obligationer ett finansieringsinstrument bland andra. Till exempel till
skillnad fran Danmark finns det ingen direkt koppling mellan sikerstidllda obligationer och de
bostadskrediter som utgdr sakerhet for dem.

Kreditklassificerare och institutionella investerare som investerar i sdkerstillda obligationer be-
domer kvaliteten pé sidkerheter i sdkerhetsmassan. De finldndska sékerstéllda obligationernas
forménlighet har baserat sig pa bland annat bostadskrediter med en l1dg beldningsgrad som si-
kerhet och relativt stabil bostadsmarknad. Pa ett allmént plan uppmuntrar emission av siker-
stillda obligationer kreditinstitut till att anvénda sunda kriterier for beviljande av kredit och laga
belaningsgrader, eftersom obligationsinvesterarna utdver kreditinstitutets allménna kreditvér-
dighet bedomer den kreditgivning och kreditmarknad vars kreditfordringar stills som sékerhet
for sikerstillda obligationer.

Eftersom bostadskrediter ar ett centralt affarsomrade for de finldndska kreditinstituten, saker-
stéller tillgangen till finansiering och dess formanlighet for sin del dven kreditinstitutens moj-
ligheter att finansiera bostdder. Eftersom sédkerstéillda obligationer ar ett formanligt sitt for
finansiering for finldndska kreditinstitut har de ansetts vara en orsak till att de finléndska bo-
stadskrediterna dr formanliga.

Regleringen av sékerstéllda obligationer styr pa sin hojd indirekt beviljandet av bostadskrediter.
Det dr dock svart att uppskatta regleringens konsekvenser for beviljandet av bostadskrediter,
eftersom beviljandet av bostadskrediter dven paverkas av bland annat beskattningsrelaterade
omstindigheter, regleringen av kapitaltdckningsgraden och av den maximala beldningsgraden
samt konkurrensen mellan kreditinstituten. Emissionerna av sédkerstillda obligationer har okat
avsevirt under de senaste cirka tio dren. Detta har sérskilt berott pa sikerstéllda obligationers
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stabila priser och prisskillnad jamfort med normal senior finansiering. Nigot tydligt samband
mellan d6kande emissioner av sidkerstéllda obligationer och beviljande av bostadskrediter kan
inte konstateras. Indirekt kan emissioner av sdkerstéllda obligationer dock stodja utldningen av
sadana krediter som kan inkluderas i sékerhetsmassan.

Konsekvenser for kreditinstitutens finansiering och hantering av balansrisker

En hojning av det maximala sékerhetsvirdet pa bostadskrediter dkar kreditinstitutens mojlig-
heter att fa langfristig finansiering. Emissioner av sékerstéllda obligationer 6kar dock for sin del
kreditinstitutens inteckningsgrad pa grund av sdkerheterna i sdkerhetsmassan. Dessa sdkerheter
ar separerade for att sdkerstilla obligationsinnehavarnas intressen om emittenten rakar ut for
insolvens eller andra storningar, och sékerstéillda obligationer kan séledes inte nedséttas om
investeraransvaret realiseras i samband med en resolution (bail-in). Sikerstillda obligationer &r
dock inte de enda instrumenten som péverkar inteckningsgraden for kreditinstitutens balansréak-
ningar. Andra instrument som paverkar balansrakningens inteckningsgrad ar bland annat derivat
med sdkerheter och virdepappersrelaterade sélj- och aterkdpsavtal (repo).

Med tanke pé sikerstdllandet av kreditinstitutens refinansiering vid stérningar pa finansmark-
naden &r det viktigt att kreditinstituten har tillgingliga tillgangar i balansrdkningen som kan
anvindas for finansiering mot sdkerheter. Sidan finansiering utgors av centralbanksfinansiering
mot sidkerhet och dven sikerstéllda obligationer. En alltfor hog inteckningsgrad i balansrék-
ningen minskar i allménhet kreditinstitutets ekonomiska handlingsutrymme och dess mdjlig-
heter att fa finansiering for verksamheten vid ekonomiska utmaningar. Ett exempel pa en snabb
nedging pa marknaden for finansiering utan sdkerhet var finanskrisen ar 2008, varefter kredit-
institutens finansiering mot sékerhet blev allt viktigare for kreditinstituten &ven i normala for-
héllanden.

Det foreslagna slopandet av begransningarna for sikerstéllda obligationers genomsnittliga 16p-
tid och hojningen av bostadskrediters maximala sdkerhetsvarde i sékerhetsmassan fran 70 till
80 procent forbéttrar allmént taget kreditinstitutens mdjligheter till finansiering mot sikerhet.
Andringarna gor det mojligt att utnyttja kreditfordringar med sikerhet i hdgre grad bade under
normala forhéllanden och vid storningar. Till f6ljd av dndringarna av sékerhetsvérdena pa ore-
glerade bostads- och affdrsfastighetskrediter leder det att krediten dr oreglerad inte automatiskt
till att den varderas till 0, vilket for sin del minskar de lagstadgade skyldigheterna att komplet-
tera sikerhetsmassan vid lagkonjunktur. Andringarna dkar saledes kreditinstitutsverksamhetens
stabilitet.

Forslaget omfattar en begrénsning enligt vilken mellankreditsmodellen endast &r tillaten nér ett
kreditinstitut som ar géldenir for mellankrediten hor till samma konsolideringsgrupp eller sam-
manslutning av inl&ningsbanker. Enligt forslaget begrinsas anvindningen av mellankreditsmo-
dellen till att endast gélla inom en konsolideringsgrupp, varvid riskhanteringen och dvervak-
ningen av kreditinstitutens likviditet och balansrdkningens inteckningsgrad kan ordnas effektivt.
Begransningen av mellankreditsmodellen enbart till ett internt finansieringsarrangemang inom
konsolideringsgrupper eller sammanslutningar av inlaningsbanker paverkar dock inte kreditin-
stitutens verksamhet, eftersom arrangemang for mellankrediter som stracker sig utanfér konso-
lideringsgrupper inte anvénds for ndrvarande.

I och med den foreslagna preciseringen av 9 kap. 17 § 5 mom. i kreditinstitutslagen blir dock

kreditinstituten i anslutning till hanteringen av likviditetsrisker skyldiga att mer exakt estimera
balansrédkningens inteckningsrisk nér det géller sikerstéllda obligationer och dven beakta andra

37



RP 203/2021 rd

instrument som Okar balansrdkningens inteckningsgrad samt forberedelserna enligt aterhamt-
nings- och resolutionsplanerna. Preciseringen av bestimmelsen om hanteringen av risker rela-
terade till likviditeten och balansrikningens inteckningsgrad kommer uppskattningsvis att
minska de risker som orsakas av de foreslagna dndringarna for att harmonisera regleringen, men
de forbattrar ocksa hanteringen av risker relaterade till balansrdkningens inteckningsgrad.

Konsekvenser for Finansinspektionens verksamhet

De centrala foreslagna forslagen med tanke pa Finansinspektionens verksamhet géller inréttan-
det av ett tillstdndsforfarande for sékerstéllda obligationer och utfairdandet av nya foreskrifter
baserade pa de foreslagna bestimmelserna.

Direktivet forutsatter tillstind for emission av sikerstillda obligationer enligt direktivet och for
anvindning av obligationsbeteckningar enligt direktivet (europeisk sdkerstdlld obligation och
europeisk sdikerstdlld obligation (premium)). De nuvarande koncessionerna for hypoteksbanker
och utvidgningen av koncessioner for hypoteksbanksverksamhet uppfyller inte i sig kraven for
fortsatt emission av sidkerstédllda obligationer enligt direktivet, vilket innebar att dven aktorer
som redan bedriver hypoteksbanksverksamhet behover nya tillstdnd. De féreslagna dndringarna
forutsatter att Finansinspektionen uppdaterar sina foreskrifter och anvisningar sa att de motsva-
rar den nya lagen. Infor lagens ikrafttrddande &r det mgjligt att Finansinspektionen kan behdva
antingen extra resurser eller omfordelning av personalresurser pa grund tillstdndsprocessen och
uppdateringen av foreskrifterna och anvisningarna.

For att ticka myndighetskostnader for beviljande av tillstdnd f6r hypoteksbanksverksamhet kan
Finansinspektionen ta ut avgifter av emittenter enligt lagen om grunderna for avgifter till staten
(150/1992). Finansinspektionen har en prislista over avgifter for tillstind och andra myndig-
hetsprestationer som uppdateras regelbundet.

5 Alternativa handlingsvégar
5.1 Handlingsalternativen och deras konsekvenser
Tillstandsforfaranden for sdkerstdllda obligationer

Det foreslas att tillstindsforfarandet enligt artikel 19 i direktivet om sdkerstéllda obligationer
genomfors enligt principen om ett tillstand sé att ett tillstdnd mojliggdr emission av sikerstéllda
obligationer som uppfyller kraven enligt den foreslagna lagen om hypoteksbanker och séker-
stillda obligationer. Som alternativ har flera tillstdnd Gvervagts sé att till exempel ett kreditin-
stitut alltid skulle ansdka om tillstand for inrdttande av ett program for emission av obligationer.
Direktivet later dock medlemsstaterna faststélla hur obligationsprogram som avses i direktivet
ska definieras nationellt.

Den foreslagna losningen som baserar sig pa principen om ett tillstind motsvarar den géllande
hypoteksbankslagens struktur som anses vara dndamalsenlig. Det viktiga jaimforelselandet Sve-
rige tinker dessutom genomfora det tillstdnd som direktivet forutsétter p4 motsvarande sitt som
det foreslas i denna proposition. Flera tillstdnd skulle gora regleringen komplicerad och 6ka
bade kreditinstitutens och Finansinspektionens administrativa borda. Flera tillstdnd anses inte
oka fortroendet for finansmarknaden eller gora tillsynen dver kreditinstitut effektivare eller un-
derlétta kreditinstitutens finansiering med beaktande av att hypoteksbanksverksamheten fortfa-
rande omfattas av fortlopande tillsyn enligt savil de foreslagna bestimmelserna som hypoteks-
bankslagen.
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Reglering som mojliggor flera tillstdnd har ansetts vara onddig 4ven med beaktande av att de
typer av kreditfordringar som kan godtas som sékerhet enligt den foreslagna lagen fortfarande
forblir hogklassiga och vél etablerade (bostads- och affarsfastighetskrediter samt offentliga kre-
diter), och darfor ar ett mer detaljerat tillstindsforfarande inte relevant med tanke pa malen for
regleringen. Det skulle ha varit motiverat att beddma genomforandet annorlunda, om det fore-
slagits att de godtagbara typerna av sékerheter ska utvidgas i samband med genomf6randet av
direktivet.

Maximalt sdkerhetsvdrde pd bostadskrediter i sdkerhetsmassan

I propositionen foreslés att det maximala sékerhetsvérdet pa bostadskrediter i sékerhetsmassan
for sékerstéllda obligationer hojs frén nuvarande 70 procent till 80 procent i férhéllande till det
verkliga virdet pé realsékerheter for bostadskrediter. Sdkerhetsvardet pa 80 procent motsvarar
det maximala sdkerhetsvérdet enligt artikel 129.1 d ii i EU:s tillsynsférordning, och detta krav
ska uppfyllas for att ett kreditinstitut som investerat i sdkerstéllda obligationer ska kunna ut-
nyttja det gynnsammare kapitalkravet enligt EU:s tillsynsférordning. Den foreslagna dndringen
motsvarar ocksa 16sningarna i de viktigaste jamforelseldnderna: I Sverige foreslas det att det
maximala sdkerhetsvirdet pa bostadskrediter dndras till 80 procent, och denna procentsats giller
redan i bland annat Danmark och Nederldanderna.

Direktivet om sikerstéllda obligationer harmoniserar inte sékerhetsvérdena pé annat sitt dn att
beteckningen europeisk sékerstilld obligation (premium) endast far anvéindas om en obligation
uppfyller kriterierna enligt artikel 129 i EU:s tillsynsforordning. Direktivet tillater i sig avvikel-
ser fran EU:s tillsynsforordning, vilket innebér att sdkerhetsvirdet kan vara lagre 4n enligt EU:s
tillsynsforordning. Saledes har ett alternativ till den foreslagna 16sningen framst varit att sdker-
hetsvérdet pd bostadskrediter i sdkerhetsmassan bevaras vid nuvarande 70 procent i forhallande
till det verkliga vardet pa realsékerheter for bostadskrediter.

Den foreslagna hojningen av sdkerhetsvérdet fran 70 till 80 procent baserar sig pa en balansgang
mellan frimjandet av en harmonisering av regleringen for att fraimja kreditinstitutens finansie-
ringsmdjligheter och incitament for en 6kning av inteckningsgraden for kreditinstitutens balans-
rakningar och beldningsgraden for bostadskrediter. En harmonisering av regleringen jaémnar ut
konkurrens- och verksamhetsforutsittningarna mellan kreditinstitut, vilket pé ett allmént plan
bor anses vara positivt med tanke pa saval de inhemska kreditinstitutens konkurrenskraft som
minskningen av regleringsarbitrage. En mer omfattande mojlighet att utnyttja sdkerheter stoder
kreditinstitutens finansiering i synnerhet i storningssituationer. En hdjning av sdkerhetsvérdet
kan & andra sidan uppmuntra kreditinstitut att i hdgra grad utnyttja sikerstdllda obligationer i
finansieringen och séledes 0ka kreditinstitutens exponering for risker pa den finska och nordiska
bostads- och fastighetsmarknaden.

Bevarandet av sdkerhetsvardet vid 70 procent kunde uppmuntra kreditinstitut att Gverfora kre-
ditportfoljer till linder med en gynnsammare reglering i synnerhet nér det géller gransdverskri-
dande kreditinstitutskoncerner. Denna risk skulle accentueras om Sverige hojer sékerhetsvérde-
ringsprocenten fran 75 till 80 procent i samband med genomforandet av direktivet om séker-
stéllda obligationer. Stringare grénser for sikerhetsvarden pa bostadskrediter enligt den nation-
ella lagstiftningen skulle dessutom gora kreditinstitutens finansiering svéarare an i jamforelse-
landerna i synnerhet vid storningar pa finansmarknaden, da finansiering mot sikerheter blir vik-
tigare.

I denna proposition har det bedomts att bevarandet av sékerhetsvirderingen vid 70 procent med
de ovan konstaterade negativa konsekvenserna for kreditinstitutens och finansmarknadens
funktion samt kreditinstitutens tolerans mot stérningar skulle medfora storre nackdelar &n de
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negativa konsekvenser och risker som den foreslagna hojningen av sidkerhetsvérdet till 80 pro-
cent medfor. Sdsom det konstaterats i avsnitt 3.1 tyder statistiska fakta pa att marknaden for
sékerstéllda obligationer pa langre sikt gynnar en sékerhetsmassa med en relativt lag belanings-
grad, eftersom den genomsnittliga beldningsgraden stabiliserats till cirka 50 procent dven pé
langre sikt. Med andra ord, eftersom investerarna prefererar en lag belaningsgrad, kan lagstad-
gade maximala sdkerhetsvéirden inte anses var en betydande och omedelbart styrande faktor nir
det giller bostadskrediter sa att beldningsgrader pé 6ver 70 procent skulle 6ka enbart pa grund
av dndringen av regleringen av sikerstéllda obligationer. Darfor anses den foreslagna dndringen
av sdkerhetsvirdet inte i sig medféra omedelbara konsekvenser for emission av sékerstillda
obligationer. De priméra incitamenten for emission av sékerstillda obligationer uppskattas vara
skillnaden i kostnader jamfort med finansiering utan sidkerheter och den gynnsammare regle-
ringen av kapitalkraven enligt EU:s tillsynsforordning.

Expansion av mellankreditsmodellen till grinsoverskridande kreditinstitutsverksamhet

Beredningen av propositionen utgick fran en expansion av mellankreditsmodellen sa att gélde-
ndren for mellankredit 4ven kunde vara ett kreditinstitut inom EES, om kreditinstitutet hor till
samma konsolideringsgrupp eller sammanslutning av inl&ningsbanker som hypoteksbanken.
Den foreslagna dndringen ansdgs gora finansieringen mer flexibel i gransdverskridande kredit-
institutskoncerner och frimja jimlika konkurrensforutséttningar for kreditinstituten i Finland.
Det var dock inte mgjligt att inforliva forslaget i den slutliga propositionen pd grund av den
fortsatta beredning som detta skulle ha kravt.

5.2 Handlingsmodeller som anviinds eller planeras i andra medlemsstater

De viktigaste jadmforelselinderna inom EU med tanke pa proposition dr Sverige, Nederldnderna,
Danmark och Tyskland. I denna internationella jimforelse beskrivs vésentliga atgérder for att
genomfora direktivet och andra omstidndigheter i lagstiftningen i dessa ldnder. De viktigaste
andringarna med tanke pd denna proposition anknyter till forlaingning av obligationers maturitet,
berdkningen av likviditetskravet pa 180 dagar enligt direktivet, sdkerhetsmassans sammansatt-
ning och tillstandsforfarandet for emission av obligationer.

Sverige'”

Enligt den géllande lagstiftningen i Sverige kan sékerstédllda obligationer emitteras om emitten-
ten har géllande tillstdnd for kreditinstitutsverksamhet. I och med genomforandet av direktivet
planerar Sverige att infOra ett separat tillstindsforfarande for emission av sédkerstillda obligat-
ioner. Tillstdndet ger allmén rétt att emittera sikerstillda obligationer enligt svensk lag.

Enligt gillande svensk lag har det varit tillatet att forldnga sékerstdllda obligationers maturitet
pa basis av avtalsfrihet. Avtalsvillkor som tillater forlingning av maturiteten har varit relativt
séllsynta i Sverige och i praktiken framst anvénts for valutadenominerade obligationer. Sverige
planerar dock att i sin lagstiftning inkludera den medlemsstatsspecifika optionen om forlang-
ning av sikerstillda obligationers maturitet, vilket direktivet tillater. I och med direktivet infor-
livas forutsittningarna for forlangning av maturiteten uttryckligen i lagstiftningen. En forutsétt-
ning for forldngning av maturiteten ar for det forsta att denna mojlighet uttryckligen ndmns i
avtalsvillkoren for sékerstdllda obligationer. En orsak till forlingning av maturiteten kan vara

15 Texten under denna rubrik baserar sig pi kommittébetinkandet SOU 2020:61. Kommittébetinkandet
var i skrivande stund under fortsatt beredning, och slutlig information om regleringsldsningsldsningarna
i Sverige saknades.
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emittentens likviditetsbrist och att forlangningen av maturiteten kan forhindra att emittenten blir
insolvent. Tillstdnd for férléingning av maturiteten beviljas pa ansokan av den svenska finans-
tillsynsmyndigheten Finansinspektionen.

Det foreslas att likviditetskravet pa 180 dagar enligt direktivet i regel ska rdknas fran obligat-
ionens normala forfallodag, men kravet rdknas fran den sista forfallodagen forst efter att Finans-
inspektionen beviljat tillstdnd for forlingning av forfallodagen for obligationen.

Nir det géller godtagbara sékerheter i sékerhetsmassan och sékerhetsmassans sammanséttning
planeras inga dndringar av nuvarande lagstiftningen. Aven framdver kan bostadskrediter, af-
farsfastighetskrediter, offentliga krediter och fordringar pé kreditinstitut inga i sikerhetsmassan.
Alla ovan ndmnda sékerheter uppfyller kriterierna enligt artikel 129 1 EU:s tillsynsforordning.
Saledes skulle alla obligationer som emitteras enligt svensk lag hora till kategorin Europeisk
sdkerstdlld obligation (premium) som avses i direktivet. Nér det giller sikerhetsmassans sam-
manséttning far affarssikerhetskrediterna sta for hogst 10 procent av sikerhetsmassan, och de
kreditfordringar som ingér i sékerhetsmassan ska finnas i en EES-stat.

En &ndring av regleringen av siakerhetsvirdet pa bostadskrediter planeras dock. Enligt gidllande
svensk lag ér sdkerhetsvirdet pa bostadskrediter i sakerhetsmassan 75 procent av marknadsvar-
det pa kreditens realsidkerhet. Grinsen for sékerhetsvirdet kommer att hdjas i samband med
implementeringen av direktivet till 80 procent, vilket motsvarar vérdet enligt artikel 129 1 EU:s
tillsynsforordning. Om vérdet pa en fastighet som utgor sékerhet for en kredit sjunker, ska kre-
ditens belaningsgrad dock ligga under de faststéllda granserna. Om vérdet pa en fastighet sjun-
ker kan det bli aktuellt att kompensera for detta med nya fyllnadssédkerheter.

Danmark'®

Pa den danska obligationsmarknaden finns det tre typer av obligationer klassificerade enligt
emittent. Hypoteksbanker, inlaningsbanker och fartygsfinansieringssammanslutningar kan
emittera obligationer med sakerhet (Saerligt Daekkede Obligationer, SDO) med tillstand av den
danska tillsynsmyndigheten Finanstilsynet. Hypoteksbanker har ensamrétt att emittera obligat-
ioner med fastigheter som sékerhet (Saerligt Daeckkede Realkreditobligationer, SDRO). P4 den
danska obligationsmarknaden finns ocksd gamla obligationer med fastigheter som sdkerhet (Re-
alkreditobligationer, RO) som emitterats fore ar 2007. Hypoteksbanker kan endast bevilja bo-
stadslan som finansierats med obligationer. Som sikerhet for obligationer kan hypoteksbanker
endast stélla hypotekskrediter och offentliga krediter, och darfor har obligationer och bostads-
krediter en mycket stark koppling till varandra. Den starka kopplingen mellan bostadskrediter
och obligationer uppstod efter branden i Képenhamn ar 1790. Xteruppbyggnaden efter branden
orsakade ett enormt finansieringsbehov, vilket ledde till beviljandet av de forsta lanen mot in-
teckning ar 1797. Till sin karaktar skiljer sig den danska obligationsmarknaden fran de 6vriga
nordiska obligationsmarknaderna, i synnerhet nér det géller den dmsesidiga kopplingen mellan
obligationer och bostadslan.

Ett sdrskilt drag pd den danska obligationsmarknaden &r balansprincipen som funnits sedan
1790-talet och som forutsétter att hypoteksbankerna finansierar sin utlaning genom att emittera
sakerstillda obligationer, vars kassaflode fullstindigt motsvarar kassaflodet fran bostadslanen i
sikerhetsmassan under hela maturiteten (match funding). Saledes motsvarar kassaflodet fran

16 Texten under denna rubrik baserar sig pa Handels- och industriministeriets lagforslag Lovforslag nr.
L 175. I skrivande stund var lagforslaget pa remiss, och slutlig information om Danmarks regleringslos-
ningar saknas.
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lantagarnas réntor och kapitalbetalningar de réntor och kapitalbetalningar som betalas till inne-
havarna av de obligationer med vilka lanen finansieras. Ett annat sérskilt drag ar att den danska
obligationsmarknaden &r indelad i obligationer som kan 16sas in fore forfallodagen (callable
bond) samt obligationer med fast eller rorlig ranta. Storsta delen av obligationerna kan 16sas in
fore forfallodag eller har rorlig rénta.

Enligt den géllande danska lagstiftningen innebar tillstind for bostadskreditverksamhet &ven
tillstdnd for emission av obligationer. Banker och fartygsfinansieringsinstitut kan ansdka om
separat tillstand for emission av sékerstillda obligationer. I lagforslaget avseende implemente-
ringen foreslas dock att tva separata tillstandsprocesser infors ocksa for hypoteksinstitut. Hypo-
teksinstitut ska ha koncession for sin verksamhet, men hypoteksbanker ska ocksa beviljas sepa-
rat tillstdnd av den danska finanstillsynsmyndigheten Finanstilsynet for emission av sékerstéllda
obligationer med bostdder som sikerhet. Obligationsprogram definieras inte sarskilt i lagstift-
ningen utan olika program omfattas av det allménna tillstandet.

Den danska obligationsmarknaden bestar rétt langt endast av obligationer relaterade till bostads-
krediter. Enligt dansk lag ska sédkerstidllda obligationers maturitet vara éver 24 manader vid
emissionstidpunkten.

Enligt den géllande danska lagstiftningen kan sékerstillda obligationers sdkerhetsmassa inne-
halla bostadskrediter, krediter med fartygsinteckningar som sidkerhet, offentliga krediter och
fordringar pa andra kreditinstitut. Fordringarna pa kreditinstitut far inte 6verstiga 15 procent av
obligationerna nominella belopp. Geografiskt har hypotekskrediter och offentliga krediter be-
gransats till Danmark, EES, Schweiz, USA, Kanada, Japan, OECD-ldnderna, Nya Zeeland och
Australien. Som sdkerhet for SDRO-obligationer och RO-obligationer kan endast stéllas offent-
liga krediter och hypotekskrediter. Danmark planerar inga dndringar nir det géller godtagbara
sdkerheter i sdkerhetsmassor.

Sakerhetsvirdet pa bostadskrediter i sdkerhetsmassan dr 80 procent av fastighetens marknads-
vérde, om lanetiden ar hogst 30 ar och amorteringsfriheten hogst 10 &r. For 6vriga bostadskre-
diter ar sdkerhetsvérdet i sdkerhetsmassan 75 procent av marknadsvirdet. For krediter, vars sé-
kerhet utgdrs av privata fritidsbostéder, &r sékerhetsvérdet i sékerhetsmassan 75 procent. Om
belaningsgradens ovre grins underskrids pa grund av att fastighetens virde sjunkit, ska emit-
tenten stélla fyllnadssékerheter for lanet. I det danska lagforslaget foreslés inga dndringar av
sakerhetsvirdena.

Enligt den géllande danska lagstiftningen ar den léngsta lanetiden for obligationsfinansierade
lan 30 ar. Dessutom &dr den maximala lanetiden for offentliga bostéder, bostdder for unga per-
soner och privata andelslag 40 &r, om utldningen sker med en subventionsforbindelse och sub-
ventionerade privata andelslag enligt lagen om offentliga bostéder. Beloppet av kreditinstitutens
fordringar har begrinsats till 15 och 10 procent och fartygssiakerheter kan inte anvéndas av hy-
poteksbanker.

Lagstiftningen i Danmark tilliter redan i dag forldngning av maturiteten for sikerstillda obli-
gationer. Enligt den géillande lagen &r en forutsittning for forlingning av maturiteten att mark-
nadsforhallandena for sikerstillda obligationer blir svarare sé att nyemissioner inte tecknas i
tillracklig grad eller att marknadsrdntan pa sdkerstédllda obligationer stiger avsevart under en
kort tid. Maturiteten kan forldngas med hogst 12 méanader. Enligt lagforslaget till genomf6randet
av direktivet anses den géllande regleringen av forlingningen av maturiteten for sékerstéllda
obligationer uppfylla forutsittningarna enligt direktivet, och det finns inga planer pa att dndra
dessa forutsittningar i detta sammanhang. Lagforslaget utgar fran att likviditetskravet pd 180
dagar enligt direktivet rdknas fran den sista forfallodagen nér avtalsvillkor for forlangning av
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maturiteten anvinds. Enligt det danska lagforslaget inférs ocksd medlemsstatsoptionen enligt
artikel 16.6 1 direktivet om sdkerstéllda obligationer dér det foreskrivs att kravet pa en likvidi-
tetsbuffert inte &r tillimpligt pa sékerstillda obligationer pa vilka kraven pa matchande finan-
siering (match _funding) ar tillampliga. I lagforslaget foreslas att kravet inte ska vara tillampligt
pa de bostadskrediter som uppfyller kraven pa matchande finansiering.

Nederlinderna'’

Den gillande lagstiftningen tillater emission av bade registrerade och oregistrerade sékerstillda
obligationer. Eftersom oregistrerade obligationer dock inte dvervakas, finns det ingen marknad
for dem. I det nederléndska lagforslaget konstateras att den viktigaste dndringen gar ut pa att
infora ett emissionsforbud i lagstiftningen enligt vilket obligationer inte kan emitteras utan till-
stdnd for obligationsprogram av Nederldndernas centralbank. Nederldndernas centralbank be-
viljar tillstdnd for obligationsprogram. Forutséttningarna for beviljandet av tillstind utgoérs av
en tillrickligt omfattande emissionsplan, tillrickliga rutiner och forfaranden for administrat-
ionen av siakerhetsmassan, tillrdcklig kompetens hos de personer som ansvarar for obligations-
programmen samt tillricklig administrativ struktur hos och uppfoljning av sikerhetsmassan.

Nir det géller sakerhetsmassan nimns i det nederlédndska lagforslaget att kraven enligt direktivet
i stora drag &r forenliga med den nuvarande lagstiftningen och réttsliga ramen. Enligt de gil-
lande bestaimmelserna &ar offentliga krediter, bostadskrediter, affarsfastighetskrediter och far-
tygsinteckningskrediter priméra sdkerheter i sikerhetsmassan. Som sékerhet for sdkerstéllda ob-
ligationer kan endast stéllas en tillgdngspost med primér sikerhet i ett obligationsprogram. Bo-
stadslan och afférsfastighetslén kan dock kombineras i samma program. I lagen konstateras att
géldenéren for en tillgdngspost som hor till sdkerhetstillgangarna och de relaterade sikerheterna
ska finnas i EU, Europeiska ekonomiska samarbetsomradet eller ett land, vars tillsyn dver verk-
samhetens stabilitet och regleringskrav dtminstone motsvarar EU:s krav. For ndrvarande inne-
héller alla nederldandska program for sikerstéllda obligationer endast nederldndska bostadskre-
diter som sdkerheter.

Regleringen av sékerhetsmassans sédkerhetsviarde kommer inte heller att dndras i samband med
implementeringen. Enligt den gillande lagstiftningen i Nederldnderna tillimpas ett sdkerhets-
véarde pa 80 procent pa bostadskrediter berdknat utifrdn marknadsvérdet i alla program for sé-
kerstillda obligationer. Gransvardet for affarsfastighetslan och fartygslén ar 60 procent. Pa bo-
stadslan med garantier av statsunderstodda Nationale Hypotheek Garantie (NHG) tillampas ett
LTV-grinsvérde pa 80 procent.

Enligt den géllande regleringen &r det tillatet att forlinga maturiteten i Nederldnderna. I det
nederlédndska lagforslaget konstateras att kraven enligt direktivet till stora delen ar forenliga
med kraven enligt den géllande lagstiftningen. I Nederlédnderna far maturiteten forlangas med
hogst 24 méanader. Om villkoren for forlangning foreskrivs sarskilt i forordnande om verkstal-
lighet. Maturiteten kan forléngas endast om den emitterande banken befinner sig i resolutions-
forfarande eller normalt insolvensforfarande och banken inte klarar av att skota sina forpliktel-
ser.

17 Texten under denna rubrik baserar sig pa det nederléindska finansministeriets lagforslag Voorsteln
Van Wet. I skrivande stund behandlades lagforslaget, och slutlig information om de nederlédndska regle-
ringslosningarna saknades.
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Tyskland"

Sékerstéllda obligationer kan emitteras av ett samfund som beviljats tillstind som har beviljats
tillstdnd for det, som har koncession for kreditinstitutsverksamhet, minst 25 miljoner euro pri-
mérkapital (Tier 1 capital) i balansrdakningen, tillrickliga kontrollsystem, en affdrsplan som upp-
fyller kraven samt organisationsstrukturer och system som beaktar emissioner. I Tyskland finns
ingen sérskild reglering av obligationsprogram. Inga dndringar kommer att goras i den géllande
lagstiftningen nir det géller emissionstillstind eller definitioner.

Den gillande lagstiftningen i Tyskland sérskiljer mellan obligationer med fastigheter, offentliga
tillgéngar, flygplan respektive fartyg som sikerhet. En obligations sékerhetsmassa kan endast
bestd av en obligationstyps sdkerheter. Det geografiska tillimpningsomradet for krediter med
realsdkerheter dr begrinsat till EU-lander, EES-ldnder, Schweiz, USA, Kanada, Japan, Austra-
lien, Nya Zeeland och Singapore samt kommer att utvidgas till Storbritannien uttryckligen pa
grund av brexit. Andelen tillgdngsposter utanfor EU har begrénsats till hogst 10 procent av sé-
kerhetsmassans totala virde. Derivat kan pa vissa villkor ingd i sdkerhetsmassan, men deras
andel far vara hogst 12 procent av sdkerhetsmassans totala virde. Den tyska lagstiftningen &dnd-
rades inte till dessa delar i samband med implementeringen.

Enligt den tyska lagstiftningen far sdkerhetsvardet pd bostadskrediter och affarsfastighetskredi-
ter i sékerhetsmassan vara hogst 60 procent av realsikerhetens forsiktigt virderade inteckning-
svarde, och i lagforslaget foreslogs ingen hojning av sikerhetsvardet. Om kreditens belanings-
grad dverstiger den dvre grinsen pa 60 procent kan krediten trots det inkluderas i sékerhetsmas-
san. | berdkningen av virdet pa sikerhetsmassan beaktas krediter dock hogst enligt sékerhets-
véirderingens Ovre gréins.

I den géllande lagstiftningen finns inga bestdmmelser om forléngning av maturiteten. Enligt det
tyska lagforslaget kommer den medlemsstatsspecifika optionen om forldngning av maturiteten
att inforas. Enligt de foreslagna forutsattningarna kan 6vervakaren av sikerhetsmassan forlanga
maturiteten fran den ursprungliga forfallodagen nir obligationen forfaller till betalning, om
detta &r nodvindigt for att undvika insolvens och om kreditinstitutet inte &r 6verskuldsatt samt
om det finns skil att anta att kreditinstitutet kan fullgora sina skyldigheter pa forlangningspe-
riodens sista forfallodag. Maturiteten kan forlangas med hogst 12 méanader. Beslutet om att for-
langa maturiteten fattas av sédkerhetsmassans overvakare. Sdkerhetsmassans Overvakare kan
dessutom skjuta upp forfallodagen for rantebetalningar med en manad trots att de uttryckliga
villkoren inte uppfylls. Syftet med den korta forlingningen med en manad dr att ge systemover-
vakaren tillrdckligt med tid for att pa ett allméint plan g& igenom atagandena och fordringarna.

Den tyska lagstiftningen har sedan ar 2009 innehéllit likviditetskrav som motsvarar artikel 16 i
direktivet om sédkerstillda obligationer. I samband med lagindringen ar 2009 infordes ett krav
pa en likviditetsbuffert pa 180 dagar som genom lagstiftningen sikerstiller en fortlopande sex
manader lang likviditet for sdkerhetsmassan.

6 Remissvar

Centrala remissvar:

18 Texten under denna rubrik baserar sig pa det tyska lagforslaget Drucksache 10/21. Lagforslaget god-
kéndes med vissa dndringar av Tysklands férbundsdag den 15 april 2021 och férbundsrad den 7 maj
2021.
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Hojning av bostadskrediters maximala sdkerhetsvirde

Finlands Bank och Finansinspektionen papekade att en hojning av det maximala sdkerhetsvér-
det pa bostadskrediter fran 70 till 80 procent kan for sin del 6ka de finlindska kreditinstitutens
exponering for risker pa bostadsmarknaden i Finland och 6vriga Norden. Varken Finlands Bank
eller Finansinspektionen motsatte sig dock forslaget. Synpunkterna av Finlands Bank och Fi-
nansinspektionen har beaktats i synnerhet i konsekvensbeddmningen av de alternativa sétten for
genomforande. Propositionen baserar sig pd en hdjning av bostadskrediters maximala siker-
hetsvirde till 80 procent, eftersom de estimerade positiva konsekvenserna av detta alternativ var
storre dn de estimerade negativa konsekvenserna.

Likviditetskrav och uppskjutande av forfallodag for sdkerstdllda obligationer

Finlands Bank framhéavde att likviditetsregleringen av sikerstillda obligationer bor vara sé lik-
nande som i de 6vriga nordiska linderna som mojligt och papekade att forslaget utgér fran andra
premisser dn det svenska kommittébetinkandet och den tyska lagstiftningen. Beredningen av
bestimmelserna om likviditetskravet har dock styrts av uppfattningen hos riksdagens ekono-
miskott (EKUU 31/2018) nér det géller hur likviditetskravet borde genomforas nationellt. Aven
denna proposition utgar frin ekonomiutskottets stdndpunkt.

Virdering av oreglerade hypotekskrediter i sikerhetsmassan

Finans Finland anség att sikerhetsvirde for oreglerade hypotekskrediter i sakerhetsmassan bor
berdknas. Enligt responsen baserar sig propositionen pa en losning dir sdkerhetsvéardet dven
berdknas pé oreglerade affarsfastighetskrediter, men den forhéjda kreditrisken relaterad till ore-
glerade krediter ska dock beaktas nir virdet pa siakerhetsmassan faststélls.

Reglering av balansrikningens inteckningsgrad

De parter som gav utldtanden ansag allmént att kreditinstitutslagen bor preciseras nir det géiller
balansrékningens inteckningsgrad. Finansinspektionen foreslog att grianserna for balansrak-
ningens inteckningsgrad mer konkret bor framgé av bestimmelsen om balansrédkningens inteck-
ningsgrad. Med beaktande av behovet av fortsatt beredning av drendet har det inte varit mojligt
att ndrmare utreda frdgan inom ramen for beredningen av denna proposition.

Fyllnadssdkerheter

Finans Finland ansag att begrdnsningen for fyllnadssékerheter bor slopas i lagstiftningen, ef-
tersom den inte baserar sig pa direktivet. Direktivet forhindrar dock inte att begrinsningar for
sdkerhetsmassans sammanséattning, sdsom fyllnadssékerheter, infors i den nationella lagstift-
ningen. P& grund av responsen har begransningen for stillande av fyllnadssékerheter preciserats
sé att begriansningen inte ar tillamplig nar lagstadgade likviditetskrav tdcks med fyllnadssédker-
heter.

Bestimmelser om verkstillighet

Finansinspektionen, Finans Finland, Finlands Hypoteksforening, Finlands Advokatférbund,
Hannes Snellman Advokatbyrd Ab och justitieministeriet foreslog att ndrmare bestimmelser
om verkstéllighet borde ingé i lagen. I enlighet med Finans Finlands, Advokatforbundets och
Hannes Snellmans forslag baserar sig de foreslagna bestimmelserna om verkstéllighet 1 propo-
sitionen pé 6 kapitlet i den gillande hypoteksbankslagen.
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Information om bostadssammanslutningskrediter

Finlands Bank foreslog att information om andelen krediter som beviljats bostadssammanslut-
ningar och 0vrig relevant information om dessa krediter borde ingé i den information om siker-
stéillda obligationer och deras sidkerhetsmassa som ska offentliggtras kvartalsvis. Eftersom bo-
stadssammanslutningskrediter (inklusive s& kallade husbolagslén) ar ett sérskilt drag hos den
finska kreditmarknaden och séledes sannolikt relevant information for investerarna och finans-
marknaden Overlag, har det ansetts att det ar viktigt att inforliva Finlands Banks forslag i pro-
positionen.

Tillstandsplikt och tillstandsforfarande

Finansinspektionen, Finans Finland och Europeiska centralbanken lyfte fram behovet av att mer
exakt separera det tillstind som direktivet om sidkerstéllda obligationer forutsétter fran koncess-
ion for kreditinstitut. Europeiska centralbanken lyfte dessutom fram behovet av att precisera
bestimmelserna om verksamhet som ar tillaten for kreditinstitut. Dessa synpunkter har beaktats
i den slutliga regeringspropositionen.

Finansinspektionen foreslog att det vore mojligt att slopa separata hypoteksbanker som en sér-
skild typ av kreditinstitut i samband med Oversynen av regleringen av hypoteksbanksverksam-
het. Finans Finland ansdg i sin tur att det &r viktigt att erkénna sérskilda hypoteksbanker i lag-
stiftningen, eftersom internationella investerare och kreditklassificeringsinstitut vant sig vid
detta verksamhetskoncept. Propositionen utgar fran erkdnnandet av sirskilda hypoteksbanker
som en egen separat typ, men kriterierna for koncession och tillstandsforfarandet for hypoteks-
banker harmoniseras med dvriga koncessioner for kreditinstitut.

Finans Finland anser att det dr viktigt att minimera den administrativa bordan i synnerhet da
nuvarande emittenter ansoker om nytt tillstand enligt den foreslagna lagen, eftersom tillstandet
ar en forutsittning for fortsatt emission av sdkerstéllda obligationer. I 6vergédngsbestimmelserna
i propositionen beaktas den flexibilitet som behdvs 1 tillstdndsforfarandet i sddana situationer,
eftersom Finansinspektionen utifrdn den fortlopande tillsynen i allménhet redan har tillgdng den
mest relevanta information som behovs for en bedomning av de foreslagna tillstandsforutsétt-
ningarna. Finans Finlands forslag om att i sig erkdnna tillstind enligt den géllande hypoteks-
bankslagen som tillstdnd enligt direktivet var dock inte mojligt att ta som grund for de foreslagna
bestammelserna, eftersom tillstandsvillkoren enligt direktivet om sékerstdllda obligationer av-
viker fran den gillande lagen. Dessutom forutsétter direktivet att den som beviljar tillstand ar
en behorig myndighet som utsetts enligt direktivet.

Sanktioner

Justitieministeriet kom med synpunkter pé sanktionerna, och de har beaktats i den slutliga re-
geringens proposition. Justitieministeriets observation om att hypoteksbanksbrott och regis-
teranteckningsbrott (16 kap. 7 § i strafflagen (39/1889)) &r 6verlappande gav dock inte anled-
ning att dndra bestimmelserna, eftersom det i registeranteckningsbrott &r friga om anteckningar
i allménna register som administreras av myndigheter, medan det register som avses i bestdm-
melsen om hypoteksbanksbrott dr ett register som administreras av en privat aktor.

Ovrig respons

I flera utlatanden foreslogs det att de bestimmelsespecifika motiveringarna borde vara mer om-
standliga for att underlétta tolkningen av lagen &ven till den del som det ér friga om att inforliva
géllande bestimmelser i den foreslagna lagen. De bestammelsespecifika motiveringarna och
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dven den Ovriga propositionen har kompletterats utifran responsen. Bemyndigandet f6r Finans-
inspektionen att utfarda foreskrifter har preciserats utifran responsen.

Justitieministeriet ansag att en 6versyn av lagen i princip var onddig utifrén utkastet som var pa
remiss. Enligt justitieministeriet vore det mer d&ndamalsenligt att genomfora direktivet genom
4dndringar av den gillande lagen, eftersom behovet av motiveringar d4 4r mindre. A andra sidan
lyfte justitieministeriet fram flera observationer som anknét till motsvarande bestimmelser som
i den gillande hypoteksbankslagen eller motiveringar av dem. Finans Finland, som represente-
rade parter som dr foremal for regleringen, ansdg i sin tur att den foreslagna regleringen var
tydlig. Ytterligare behov av dndringar av bestimmelser framgick dven vid den fortsatta bered-
ningen utifrn responsen. Propositionen utgar dérfor frén en 6versyn av lagstiftningen om hy-
poteksbanker. I den slutliga propositionen kommer &ven justitieministeriets observationer av
hur propositionen kunde utvecklas sé att den i hdgre grad motsvarar rekommendationerna for
beredning av regeringens propositioner att beaktas till tillimpliga delar.

7 Specialmotivering
7.1 Lag om hypoteksbanker och siikerstiillda obligationer
1 kap Allménna bestimmelser

1 §. Tillimpningsomrdde. Paragrafens I mom. motsvarar 1 § i den gillande hypoteksbanksla-
gen. Diremot ar 2 mom. helt nytt. Det preciserar tillimpningsomradet for hypoteksbankslagen
enligt artikel 1 i direktivet om sékerstéllda obligationer. Direktivet forutsétter att medlemssta-
terna ocksa ska foreskriva om omstandigheter relaterade till emission av sdkerstéllda obligat-
ioner, sékerheter for dem och informationsskyldigheter. En precisering av lagens tillimpnings-
omrade enligt foreslagna 2 mom. fortydligar att bestimmelserna i lagen &ven omfattar séker-
stéillda obligationer och inte endast verksamhetsforutsittningar for emittenter. Bestimmelserna
i den foreslagna lagen &r inte en avvikelse fran tillimpningen av lagstiftningen om vérdepap-
persmarknader pé sikerstillda obligationer. I foreslagna 36 § foreskrivs dock om regelbunden
informationsskyldighet som till sin karaktér &r en sirskild skyldighet i forhéllande till inform-
ationsskyldigheterna enligt lagstiftningen om virdepappersmarknader. Emittenter ska ocksa be-
akta informationsskyldigheterna enligt lagstiftningen om vardepappersmarknader for att upp-
fylla forutsdttningarna for anvédndningen av beteckningar for sikerstéllda obligationer enligt f6-
reslagna 37 § som baserar sig pa artikel 27 1 direktivet.

2 §. Definitioner. Paragrafen motsvarar i stora drag 2 § i hypoteksbankslagen. Definitionen av
hypoteksbanksverksamhet i paragrafens / mom. 1 punkt avviker fran den géllande lagen s4 till
vida att hypoteksbanksverksamhet avser affarsverksamhet dar sékerstéllda obligationer som av-
ses 1 denna lag emitteras. Ordalydelsen i den géllande lagen dr “sdkerstillda obligationslén”.
Andringen av definitionen dndrar inte sakinnehéllet i lagen. Nér det géller definitionerna av
hypotekskrediter och offentliga krediter i 2 och 3 punkten i momentet hénvisas nedan till god-
tagbara sikerheter som definierasi 11 §.

Den foreslagna definitionen av sikerstélld obligation i / mom. 5 punkten i paragrafen avviker
fran definitionen i1 den géllande lagen sa till vida att det uttryckligen framgar av den att gélde-
néren for en sikerstélld obligation ska vara emittenten. Preciseringen genomfor artikel 4.1 a i
direktivet. En obligation, dér ansvaret for skulden enligt 1&nevillkoren endast begrinsar sig till
dess sikerhet och kassafldde, skulle saledes inte betraktas som en sikerstilld obligation. Darfor
ansvarar emittenten av en sikerstélld obligation for de forpliktelser som den sikerstéllda obli-
gationen medfor vid sidan av att ett kreditportfoljbaserat sdkerhetsarrangemang bildats for att
sdkerstilla dterbetalningen sdsom denna lag forutsétter. Borgenédren for en sékerstilld obligation
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kan séledes yrka pé att fa sin fordran betald av emittenten men kan enligt denna lag dessutom
yrka pé att fa sin fordran betald fran sékerheten for den siakerstéllda obligationen. Innehavarna
av obligationer har ocksa fordran utan formansrétt som avses i 2 § i lagen om den ordning i
vilken borgenérer ska f& betalning till den del som ingen betalning erhallits for obligationen fran
den sdkerhet som stéllts for det. Preciseringen sékerstiller for sin del att forutséttningarna for
dubbel regressmekanism (dual recourse) enligt artikel 4.1 ¢ i direktivet genomfors i den nation-
ella lagstiftningen. Den sdkerhetsmassa som stéllts som sidkerhet for en sékerstélld obligation
tiacker vid sidan av den sékerstéllda obligationen de centrala forpliktelser som kopplats till den,
sasom derivatkontrakt som uppfyller forutsittningarna enligt denna lag samt administrations-
och avvecklingskostnader, om vilka foreskrivs ndrmare nedan i 20 §.

Paragrafens 1 mom. /0 punkt ar ny jamfort med den géllande lagen. Dér definieras den séker-
hetsmassa som bildas av obligationens sdkerheter enligt artikel 3.3 i direktivet. | momentets 7/
och 12 punkter ingar definitioner av resolutionsmyndigheten och resolutionsforfarandet.

2 kap Forutsiattningar for hypoteksbanksverksamhet och tillsyn dver verksam-
heten

3 §. Tillstandsplikt. 1 paragrafen foreskrivs att hypoteksbanksverksamhet — dvs. emission av
sékerstéllda obligationer — endast far bedrivas av en separat hypoteksbank eller ett annat kredit-
institut som beviljats tillstind for hypoteksbanksverksamhet. Tillstindsplikten f6r emission av
sdkerstédllda obligationer avviker fran den gillande regleringen i det avseendet att tillstandet for
emission av sdkerstéllda obligationer, dvs. tillstindet for hypoteksbanksverksamhet, separeras
fran kreditinstitutens koncessioner. Andringen beror pa att artikel 19 i direktivet om sikerstillda
obligationer forutsatter att medlemsstaterna ska foreskriva om ett separat tillstand for emission
av sikerstillda obligationer och att en nationell myndighet ska utses till tillstindsmyndighet.
Som koncessionsmyndighet for kreditinstitut kan Europeiska centralbanken enligt direktivet om
sdkerstdllda obligationer med andra ord inte ldngre vara behdrig myndighet for tillstind for
emission av sédkerstillda obligationer.

Nir det géller emission av sdkerstéllda obligationer infors genom bestimmelserna om tillstands-
plikt i 2 kapitlet i lagforslaget de facto inte en helt ny naringsrattslig forutsittning enligt vilken
emission av sikerstédllda obligationer skulle krdva sirskilt tillstand av finansmarknadsmyndig-
heten. Enligt 5 och 10 § i den gédllande hypoteksbankslagen adr emission av sékerstéllda obligat-
ioner endast tillaten for separata hypoteksbanker och sddana andra kreditinstitut som beviljats
en utvidgad koncession for kreditinstitut.

4 §. Koncession for kreditforetag som beviljas en hypoteksbank. 1 paragrafen foreskrivs om
koncession for hypoteksbanker. Jimfort med den géllande lagen ar koncession for hypoteks-
banker inte en helt ny koncession, utan till sin karaktér en begrédnsad koncession for kreditfore-
tag med aktiebolagsform som endast berattigar till affairsverksamhet som ar tillaten for hypo-
teksbanker enligt 5 §, dvs. emission av sidkerstédllda obligationer och nira relaterad verksamhet.
Till sin karaktir &r bestimmelsen en specialbestimmelse i forhallande till kreditinstitutslagen.
Eftersom det &r friga om en koncession for kreditinstitut, &r tillstindsmyndigheten enligt kre-
ditinstitutslagen Europeiska centralbanken. Med stdd av bestimmelsen kan Europeiska central-
banken pé ansdkan av sdkanden bevilja begriansad koncession for kreditféretag med aktiebo-
lagsform, till skillnad fran andra koncessioner som beviljas med stdd av kreditinstitutslagen och
som berattigar till mer omfattande kreditinstitutsverksamhet. P4 ansdkan och beviljande av kon-
cession for hypoteksbanker, liksom for andra kreditforetag, tillimpas bestimmelserna i 4 kap. i
kreditinstitutslagen som en allmén lag om kreditinstitutsverksamhet, vilket innebér att det inte
ar nodvandigt att foreskriva om dessa omsténdigheter i denna lag.
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I 2 mom. 1 paragrafen foreskrivs att en hypoteksbank dessutom ska ansdka om tillstdnd for hy-
poteksverksamhet enligt foreslagna 8 §. Det dr motiverat att lagga till momentet i bestimmelsen
for att undvika att de som tilldimpar lagen fér en felaktig uppfattning om 1 momentet, dvs. att
koncession for hypoteksbanker i sig skulle ge ritt att emittera sékerstillda obligationer.

Jamfort med den gillande hypoteksbankslagen innebér de foreslagna bestimmelserna inte en
atstramning av en separat hypoteksbanks verksamhetsmojligheter. Med tanke pa tillstdndsplik-
ten for hypoteksbanksverksamhet och den tilldtna affdarsverksamheten for hypoteksbanker &r
andringen saledes snarast lagteknisk. Den foreslagna dndringen &r dock viktig med tanke pa att
koncessionsforfarandet for kreditinstitut ska vara tydligare separerat fran de tillstdnd som direk-
tivet om sdkerstéllda obligationer forutsétter och om vilka foreskrivs i denna lag och for att pa
ett adekvat sétt genomfora forutséttningarna for emission av sékerstéllda obligationer enligt di-
rektivet i den nationella lagstiftningen.

5 §. Tillaten affdrsverksamhet for hypoteksbanker. 1 paragrafen foreskrivs uttdmmande om den
tillatna affarsverksamheten for hypoteksbanker pa motsvarande sitt som i 7 § i den géllande
lagen. Detta dr en specialbestdmmelse i forhéllande till 5 kap. i kreditinstitutslagen. Enligt for-
slaget far en hypoteksbank saledes inte bedriva all sddan verksamhet som dr mojlig for kredit-
institut enligt kreditinstitutslagen, utan den tillatna affarsverksamheten faststills enbart med
stod av 5 §. Till sin karaktir dr bestimmelsen saledes begrinsande: dir definieras den affars-
verksamhet som en separat hypoteksbank fir bedriva pa basis av koncession for kreditinstitut.

Till skillnad fran den géllande lagen foreslas det att koncession for hypoteksbank inte i sig ger
ratt att emittera sdkerstillda obligationer utan detta kréver separat tillstind om vilket foreskrivs
i foreslagna 8 §. Framover skulle koncession for hypoteksbank till sin karaktér saledes vara ett
tillstand for begrinsad kreditinstitutsverksamhet. De 6vriga dndringarna jaimfort med den gil-
lande lagen fortydligar spréket i bestimmelsen.

6 §. Sdrskilda kompetenskrav for ledning och personal. Bestimmelsen ar ny jamfort med den
géllande lagen. I paragrafen faststills sdrskilda kompetenskrav for hypoteksbanksverksamhet.
Bestimmelsen genomfor for sin del artikel 19.2 c i direktivet som forutsétter att medlemssta-
terna foreskriver om tillricklig utbildning och kompetens hos personal och ledning med anknyt-
ning till emission av sikerstillda obligationer som en forutsittning for tillstdnd for emission av
sdkerstillda obligationer. Eftersom tillstandet for hypoteksbanksverksamhet kan aterkallas med
stod av tillsynsbefogenheterna enligt lagen om Finansinspektionen om forutséttningar for till-
stdnd saknas, dr det de facto en forutsdttning som ska uppfyllas hela tiden. Saledes ar den fore-
slagna bestdmmelsen motiverad.

Eftersom hypoteksbanksverksamhet i storsta allménhet ska vara tillstaindspliktig i enlighet med
de foreslagna bestimmelserna, dr det &ndamalsenligt att kompetenskraven i regel omfattar hela
ledningen och personalen i hypoteksbanksverksamheten. Enligt bestimmelsen kravs det sdrskilt
kompetens som géller marknader for skuldinstrument, kreditgivning och informationssystem,
eftersom dessa &r centrala kompetensomréden i hypoteksbanksverksamhet och dess riskhante-
ring. De kompetensomréden som ndmns i paragrafen ar till sin karaktir minimikrav som preci-
serar de allminna kraven enligt direktivet, och de definieras inte uttdmmande. Det anses vara
motiverat att specificera kraven enligt direktivet tydligare pa forfattningsniva dven for att ut-
bildnings- och kompetenskravens karaktér tydligare ska framgé for tillsynsobjekten och -myn-
digheterna.

Med beaktande av att hypoteksbanksverksambhet ofta ér kopplad till annan kreditinstitutsverk-
samhet forutsitter bestimmelsen inte att alla som utfor hypoteksbanksuppgifter ska vara for-
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mellt anstéllda av en hypoteksbank eller organisatoriskt fast placerade i hypoteksbanksverk-
samheten. Den som bedriver hypoteksbanksverksamhet ska dock kunna pévisa genom vilka
arrangemang en tillracklig kompetens for hypoteksbanksverksamhet kan sékerstillas.

Bestdmmelsen forutsétter att kompetenskraven ska uppfyllas som en helhet. Bestimmelsen stil-
ler inte kompetenskrav for varje uppgift i hypoteksbanksverksamhet, utan kompetenskraven ska
alltid granskas pé en kollektiv niva.

Det foreslds dessutom att kraven pé ledningens tillforlitlighet och lamplighet enligt 7 kap. i
kreditinstitutslagen ska tillimpas pa hypoteksbanker och andra kreditinstitut som bedriver hy-
poteksbanksverksamhet.

7 §. Hypoteksbankens firma. Paragrafen motsvarar pé det stora hela 6 § i den géllande lagen. I
den finska versionen av paragrafen laggs endast till att tilldten firma for hypoteksbanker vid
sidan av kiinnitysluottopankki &r hypoteekkipankki. Bestimmelsen forhindrar dock inte hypo-
teksforeningar att anvianda hypoteksforening som firma. I forhallande till 2 kap. 4 § 1 kreditin-
stitutslagen ar bestimmelsen en specialbestimmelse, eftersom hypoteksbanker far anvinda or-
det bank 1 sin firma, om det &r frdga om hypoteksbankens firma, &ven om hypoteksbanken inte
tar emot insdttningar frén allminheten.

8 §. Tillstand for hypoteksbanksverksamhet. 1 paragrafen foreskrivs om tillstdnd for emission
av sikerstillda obligationer, dvs. tillstdnd for hypoteksbanksverksamhet. Kreditinstitut ska an-
sOka om tillstind som avses i bestimmelsen innan de borjar emittera sdkerstillda obligationer
som definieras i denna lag. Den foreslagna bestimmelsen avviker fran 10 § i den géllande hy-
poteksbankslagen for det forsta for att det inte dr fridga om en utvidgning av en koncession for
kreditinstitut utan om ett separat tillstindsforfarande och for det andra for att &ven hypoteks-
banker ska ansdka om tillstdnd innan sidkerstillda obligationer emitteras. Den behoriga till-
standsmyndigheten enligt foreslagna 8 § ar dessutom Finansinspektionen, medan tillstandsmyn-
digheten for kreditinstitut &r Europeiska centralbanken. Genom / mom. i paragrafen genomfors
ingressen till artikel 19.1 1 direktivet om sékerstéllda obligationer. Tillstindsférfarandena vid
Europeiska centralbanken och Finansinspektionen kan vara anhidngiga samtidigt.

I den sista meningen i paragrafens 1 mom. konstateras for tydlighets skull att tillstindet ger rétt
att emittera sdkerstéillda obligationer som uppfyller férutséttningarna enligt denna lag. Tillstdnd
behover inte ansokas for varje sdkerstilld obligation, utan tillstindet omfattar alla emissioner
som uppfyller forutsittningarna enligt denna lag. I artikel 19 i direktivet om sékerstillda obli-
gationer foreskrivs om tillstdndskraven for program for sikerstillda obligationer. Direktivet fo-
reskriver dock inte hur program for sékerstillda obligationer ska definieras i den nationella lag-
stiftningen. Detta ar sdledes en fraga som far definieras nationellt och dir det dr mojligt att
beakta sérskilda nationella drag hos marknader for sdkerstillda obligationer. Dérfor baserar sig
lagforslaget pa den géllande hypoteksbankslagen sé att tillstdndet for emission av sékerstéllda
obligationer till sin karaktér &r ett allmént tillstdnd. Till denna del foreslas det att direktivet
genomfors s att emittenter endast beviljas ett tillstind som avses i direktivet och inom ramen
for vilket alla obligationer emitteras. Detta forhindrar dock inte att en emittent bildar flera sa-
kerhetsmassor eller fler &n ett emissionsprogram for virdepappershandel och uppréttar grund-
prospekt for dem eller emitterar flera enskilda sidkerstillda obligationer utanfér programmen.
Tillstandet for hypoteksbanksverksamhet skulle i sig ge rétt till sdidana arrangemang utan anso-
kan om nytt tillstand. Verksamheten 6vervakas av Finansinspektionen i anslutning till den fort-
16pande tillsynen Gver emittenter.

Enligt paragrafens 2 mom. ér Finansinspektionen den myndighet som beviljar tillstdndet. Ge-
nom att en behorig myndighet utses genomfors kravet i artikel 19.1 1 direktivet om sékerstéllda
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obligationer enligt vilket medlemsstaterna ska utse en behdrig tillstdindsmyndighet foér program
for sékerstillda obligationer och som ska vara densamma som den nationella myndighet som
ansvarar for tillsynen 6ver sikerstillda obligationer.

I paragrafens 2 mom. /—6 punkter foreskrivs om forutséttningarna for beviljande av tillstand
for hypoteksbanksverksamhet. Finansinspektionen ska bevilja tillstind om det pé basis av in-
lamnade utredningar kan sikerstillas att det tillstindssokande kreditinstitutet uppfyller villko-
ren enligt detta moment. Beviljande av tillstdnd baserar sig séledes pd bunden myndighetsprov-
ning.

Genom paragrafens 2 mom. 1—6 punkter genomfors forutsittningen i artikel 19.2 i direktivet
om sékerstillda obligationer enligt vilken medlemsstaterna ska foreskriva om tillstdndsvillkoren
for program for sikerstillda obligationer samt om minimivillkoren for beviljande av tillstdnd
enligt artikel 19.2 a—d i direktivet. Av artikel 19.1 i direktivet framgar att tillstdndsvillkoren
ska anknyta till sdkerstéllandet av investerarskyddet. Genom 1—4 punkterna i mom. genomfors
minimikraven enligt artikel 19.2 a—d i direktivet.

Enligt momentets 1 punkt ska Finansinspektionen for det forsta sdkerstélla att den afférsplan
som ett tillstdndssokande kreditinstitut ldmnar in ar tillrdckligt omfattande. Néar det géller till-
racklig omfattning ar vésentliga aspekter i affdrsplanen till exempel planerat antal emissioner
och deras volymer, den planerade andelen finansiering med sékerstillda obligationer av den
totala finansieringen, planerade handelsplatser, principer for planerad anviandning av derivat
som skydd, utredningar av kreditfordringar som planeras att stdllas som sidkerhet for sakerstillda
obligationer samt hur sékerheternas tillracklighet sékerstills under de sékerstédllda obligationer-
nas livscykel. I affarsplanen bor det i synnerhet ndmnas om den tillstdndss6kande hypoteksban-
ken planerar att emittera sikerstillda obligationer med mellankreditsmodellen, och d& bor en
detaljerad beskrivning av modellen ingd. Utifrdn den inldmnade affarsplanen beddmer Finans-
inspektionen om kreditinstitutet kan bedriva hypoteksbanksverksamhet i den planerade omfatt-
ningen.

Enligt momentets 2 punkt ska Finansinspektionen med tanke pé investerarskyddet uttryckligen
beddma de kreditfordringar som ingar i sikerhetsmassan, dvs. procedurer som hinfor sig till
bostads- och afférsfastighetskrediter och offentliga krediter. Syftet med tillstdndsvillkoret enligt
denna punkt dr inte att i sig inféra en mer omfattande provningsritt avseende hurdana kredit-
fordringar ett kreditinstitut kan stélla som sdkerhet for sékerstédllda obligationer &n vad som
foreskrivs i denna lag. Avsikten dr att Finansinspektionen bedomer kreditinstitutets forméga att
beddma egenskaperna hos de kreditfordringar som planeras att stéllas som sékerhet, sé att si-
kerhetsmassan blir s tillforlitlig och funktionsséker som mojligt.

Enligt momentets 3 punkt ska Finansinspektionen bedoma om sdkanden uppfyller forutsatt-
ningarna for forvaltning och vardeuppfoljning av sdkerhetsmassor. Med detta avses i synnerhet
en beddmning av huruvida s6kanden av tillstind uppfyller de mer detaljerade kraven enligt 4
och 5 kapitlet i denna lag.

Enligt momentets 4 punkt ska Finansinspektionen beddma huruvida s6kanden uppfyller kraven
for den personal som deltar i hypoteksverksamhet enligt 6 §.

Nar det géller tillstindskriterierna enligt momentets 5 punkt hénvisas till 9 kap. 17 § 5 mom. i
den foreslagna lagen om hypoteksbanksverksamhet, dér det foreskrivs om kreditinstitutets skyl-
dighet att planera kreditinstitutets finansiering sa att balansrdkningens inteckningsgrad inte le-
der till problem med finansieringen. Finansinspektionen fér inte bevilja tillstind, om beddm-
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ningen av balansrikningens inteckningsgrad ar bristfallig eller om det bedéms att intecknings-
graden dventyrar kreditinstitutets finansiering. Det &r ett krav som 6verskrider miniminivén en-
ligt direktivet, men det &r motiverat att infora det i tillstdndskriterierna p& grund av hanteringen
och 6vervakningen av risker relaterade till marknadsfinansiering. Eftersom de finléndska kre-
ditinstituten kénnetecknas av en hog relativ andel marknadsfinansiering ér tillstdndskrav som ér
strangare dn vad direktivet forutsitter motiverade. Till sin karaktér &r hypoteksbanksverksamhet
langsiktig affarsverksamhet. Beddmningen av balansrikningens inteckningsgrad har betydelse
med tanke pé hypoteksbanksverksamhetens framgangsmojligheter pa l&ng sikt, och déarfor ar de
risker som anknyter till balansridkningens inteckningsgrad inte endast en tillsynsaspekt utan har
ocksa betydelse for investerarskyddet. Det foreslagna tillstdndskravet minskar eller begrénsar
dock inte ECB:s eller Finansinspektionens tillsynsbefogenheter.

Aven momentets 6 punkt #r ett krav som dverskrider miniminivan enligt direktivet, och dir
foreskrivs om att tillstind for hypoteksbanksverksamhet kan beviljas om Finansinspektionen
inte har kinnedom om omstdndigheter pa basis av vilka likviditeten, kapitaltdckningen, den
finansiella stillningen 1 6vrigt eller riskhanteringen for emittenten eller ett kreditinstitut som &r
géldenir for mellankredit kan dventyras. Bestimmelsen dr motiverad pa grund av att Finansin-
spektionen som nationell myndighet deltar i tillsynen 6ver kreditinstitut trots att Europeiska
centralbanken &r tillstinds- och tillsynsmyndigheten for kreditinstitut, och saledes kan Finans-
inspektionen pa basis av den fortlopande tillsynen i praktiken ha information som talar for att
tillstand inte bor beviljas. Tillstdindsforfarandet for utvidgning av koncession for kreditinstitut
eller for séarskild for koncession for hypoteksbanker enligt den géllande hypoteksbankslagen
beaktar i praktiken dven detta perspektiv pa grund av karaktdren hos forutséttningarna for be-
viljande av koncession for kreditinstitut. Minimikraven enligt direktivet géller framfor allt for
sikerheter for sékerstillda obligationer och beaktar inte i sig emittentens finansiella stillning
eller riskhantering pa ett mer allmént plan.

Det foreslas att momentets 6 punkt laggs till i tillstdindskraven sa att forutsittningarna for emiss-
ion av sdkerstdllda obligationer pa hypoteksbankslagens niva bevaras dtminstone pa den ra-
dande nivan. Med tanke pé investerarskyddet ar det ytterst viktigt att emittenten sjilv kan full-
gora de forpliktelser som obligationer medfor och att aterbetalningen inte fraimst hdnger pa att
sdkerheterna for obligationerna récker till. Jimfort med europeiska kreditinstitut &r finldindska
kreditinstitut i allmidnhet mycket beroende av marknadsfinansiering, och darfor &r det viktigt att
stélla krav pa verksamheten for att bevara fortroendet for marknaden for sikerstillda obligat-
ioner. Dessa omstdndigheter talar inte for att lagen endast skulle foreskriva om miniminivan
enligt direktivet. Det dr ocksd motiverat att ge Finansinspektionen en mdjlighet att ingripa i
expansion av kreditinstituts affarsverksamhet om den finansiella stillningen eller riskhante-
ringen dventyras redan innan emission av sdkerstéllda obligationer borjar genom att inte bevilja
tillstand for hypoteksbanksverksamhet i stillet for att ingripa forst i efterhand med stdd av be-
fogenheter relaterade till den fortlopande tillsynen over kreditinstitut. Finansinspektionen och
Europeiska centralbanken har med st6d av bland annat bestimmelserna i 11 kap. 10 § i kredit-
institutslagen och lagen om Finansinspektionen tillsynsbefogenheter att ingripa i kreditinstituts
verksamhet om den finansiella stillningen eller verksamhetsforutsittningarna relaterade till
riskhanteringen &ventyras.

I foreslagna 3 mom. ingér ett bemyndigande for finansministeriet att utfirda forordningar med
detaljerade bestimmelser om tillstdndsforfarande och utredningar som ska fogas till ansékan
om tillstdnd. Detaljerade bestimmelser om forfarandet for tillstand for hypoteksbanksverksam-
het finns i den géllande hypoteksbankslagen, men med beaktande av bestimmelsernas tekniska
karaktdr foreslas att finansministeriet ska utfdrda forordningar om dessa omsténdigheter enligt
den nya lagen. Den foreslagna forfattningsnivan motsvarar till denna del kreditinstitutslagen nér
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det giller beviljande av koncession for kreditinstitut och tillstdnd for holdingforetagsverksam-
het.

9 §. Tillsyn. 1 paragrafens I mom. foreskrivs att Finansinspektionen ¢vervakar hypoteksbanks-
verksamhet. Det dr frdga om en sérskild tillsynsuppgift som géller hypoteksbanksverksamhet i
forhallande till den fortlopande tillsynen over kreditinstitut. Genom bestimmelsen genomfors
skyldigheten att foreskriva om offentlig tillsyn 6ver emission av sékerstillda obligationer enligt
artikel 18.1 och 18.2 i direktivet om sdkerstéllda obligationer. Eftersom kreditinstitut 6vervakas
av Finansinspektionen med stéd av 4 § i lagen om Finansinspektionen, tillimpas lagen om Fi-
nansinspektionen pa Finansinspektionens tillsynsbefogenheter. Saledes foranleder artikel 22.1
i direktivet inga dndringar av lagstiftningen.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs om Finansinspektionens tillsynsuppgifter enligt artikel 18.3 i
direktivet. Kravet pé tillsynsmyndighetens rétt att f relevant information enligt artikel 18.5 i
direktivet ingar redan i 18 § i lagen om Finansinspektionen.

I paragrafens 3 mom. foreskrivs om myndighetssamarbete relaterat till tillsynen over sdker-
stillda obligationer i samband med resolutionsforfarande for en emittent eller ett kreditinstitut
som dr géldendr for mellankredit. Momentet genomfor artikel 20.1 och delvis artikel 25.1 i di-
rektivet.

I paragrafens 4 mom. foreskrivs om skyldigheten att offentliggora de uppgifter som avses i ar-
tikel 26 i direktivet om sdkerstéllda obligationer pa Finansinspektionens webbplats.

3 kap Séakerheter for sikerstillda obligationer

10 §. Tillatna sdkerheter for sikerstdllda obligationer. | paragrafen definieras de tillatna séker-
heterna for sidkerstéllda obligationer pa ett uttommande sétt. Med sidkerhet avses sdkerstillda
tillgangar (cover assets) enligt artikel 3.1.4 i direktivet om sédkerstillda obligationer. De tilldtna
sdkerheterna motsvarar i stora drag den géllande lagen sa till vida att endast bostadskrediter,
affarsfastighetskrediter och offentliga krediter tillats som sékerhet for sdkerstéllda obligationer.
Dessa kategorier av kreditfordringar definieras nirmare i foreslagna 11 §. De tillatna fyllnads-
sdkerheterna definieras nidrmare i foreslagna 18 §. Sdkerheterna for sékerstédllda obligationer ska
antecknas i ett obligationsregister i enlighet med foreslagna 5 kapitlet.

I paragrafens / mom. ndmns de typer av sdkerheter som en emittent far stélla som sidkerhet for
sékerstéllda obligationer. Momentet genomfor artikel 15.4 a, b och c i direktivet. Eftersom lik-
viditetskravet ticks med fyllnadssidkerheter, behover tillgangar som stélls som fyllnadssikerhet
inte rdknas upp separat, utan detta ingér i definitionen av fyllnadssédkerhet.

Enligt paragrafens 2 mom. omfattar sékerheterna for obligationer dven fordringar som baserar
sig pa derivatkontrakt och pa forsakringsersattningar. Momentet genomfor for sin del artiklarna
6.6,11.1c,15.4doch 16.3 1 direktivet.

I paragrafens 3 mom. foreskrivs att endast emittenten eller ett sddant kreditinstitut som &r gal-
dendr i ett mellankreditforhallande far stélla en sékerhet for sékerstéllda obligationer. Bestam-
melsen dr ny men motsvarar gillande marknadspraxis.

Emittenten ska i anslutning till organiseringen av sin verksambhet se till att kreditfordringar och
andra tillgdngar som stills som sékerhet for sékerstillda obligationer &r godtagbara och att de
anvénda kriterierna for beviljande av kredit motsvarar forutsittningarna enligt denna lag. Inne-
héllet 1 denna skyldighet ingér i 7 kap. 1 § i kreditinstitutslagen enligt vilken kreditinstitutens
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interna dvervakningssystem ska vara tillforlitliga. Dessutom ska heltdckande uppgifter om sé-
kerstéllda obligationer antecknas i ett obligationsregister som avses i foreslagna 5 kap. Kravet
enligt artikel 6.7 i direktivet uppfylls sdledes utan en uttrycklig bestimmelse.

11 §. Kreditfordringar. Det foreslés att det i paragrafen foreskrivs om de kreditfordringar som
fér stéllas som sdkerhet for sékerstédllda obligationer. En allmén forutsittning for stéllande av
sékerheter dr att de kreditfordringar som avses i paragrafen uppfyller kraven enligt artikel 129 i
EU:s tillsynsforordning.

Definitionerna av bostadskredit och affarsfastighetskredit i paragrafens / mom. motsvarar i stora
drag definitionerna i 2 § 1 mom. 3 punkten i den géllande hypoteksbankslagen. Definitionen av
bostadskredit avviker fortfarande fran definitionerna i kap. 7 a i konsumentskyddslagen
(38/1978) bland annat sa gildeniren for krediten kan vara ndgon annan &n en konsument, till
exempel ett bostadsaktiebolag. Om sékerheterna for en kredit som beviljas ett bostadsaktiebolag
frimst utgors av en fastighet avsedd for boende eller relaterad markarrenderétt, anses dessa sé
kallade husbolagslén vara kreditfordringar som hor till bostadskreditkategorin enligt 1 mom. 1
punkten. Nér det giller afférsfastighetskredit har definitionen dock preciserats sa att dmsesidigt
fastighetsaktiebolag avser dmsesidigt fastighetsaktiebolag enligt 28 kap. 2 § i lagen om bostads-
aktiebolag (1599/2009). Jamfort med 2 § 1 mom. 2 punkten i hypoteksbankslagen har definit-
ionen av offentlig kredit preciserats s att den hdnvisar direkt till definitionen av offentlig kredit
i artikel 129 1 EU:s tillsynsforordning.

Medlemsstaterna kan foreskriva om tilldtna kreditfordringar i sdkerhetsmassan inom ramen for
artikel 6 i direktivet om sdkerstillda obligationer. I paragrafens 1 mom. foreskrivs om kredit-
fordringar som motsvarar bestimmelsen i den gillande hypoteksbankslagen bortsett fran négra
mindre dndringar och som utgdrs av kreditfordringar som motsvarar kreditfordringar enligt ar-
tikel 6.1 a i direktivet och uppfyller kraven enligt artikel 129.1 i EU:s tillsynsférordningen. De
bostadskrediter som avses i momentets 1 punkt &r kreditfordringar relaterade till bostdder som
ar forenliga med artikel 129.1 d i forordningen, medan de affarsfastighetskrediter som avses i
momentets 2 punkt dr kreditfordringar relaterade till affarsfastigheter som &r forenliga med ar-
tikel 129.1 fi forordningen och de offentliga krediter som avses i momentets 3 punkt ar kredit-
fordringar som &r forenliga med artikel 129.1 a eller b. Sdledes &r gruppen av godtagbara kre-
ditfordringar enligt den nationella lagstiftningen sddan att alla sikerstéllda obligationer som
emitteras av finldndska aktorer hor till kategorin Europeisk sckerstdlld obligation (premium).

12 §. Virdet av en sdkerhet for hypotekskredit. Till skillnad fran ordalydelsen i 14 § 1 mom. i
den gillande hypoteksbankslagen foreskriver paragrafen att en hypotekskredit inte vid tidpunk-
ten for anteckning i obligationsregistret far Overstiga det verkliga vérdet av de tillgdngar som
utgdr sdkerhet. Darfor dr emittenten inte ldngre skyldig att ta bort en hypotekskredit frén obli-
gationens sdkerhetsmassa till exempel pa grund av senare vardeutveckling. Om emittenten tek-
niskt faststéller hela sdkerhetsmassan regelbundet, anses tidpunkten vara den tidpunkt da siker-
heten for forsta gangen tekniskt lagts till i sikerhetsmassan.

Direktivet om sédkerstillda obligationer och EU:s tillsynsforordning innehaller inte uteslutnings-
kriterier for kreditfordringssidkerheter baserade pa kreditrelationer. Bestimmelsen &r saledes en
nationell tillaggsforutséttning.

13 §. Kreditfordrans valuta. Till sakinnehéllet motsvarar paragrafen 13 § i den géllande hypo-
teksbankslagen. Om en kreditfordran som utgor sédkerhet for en sékerstilld obligation inte ar
denominerad i samma valuta som den sékerstéllda obligationen, ska valutakursrisken skyddas
med derivatkontrakt.
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14 §. Avtalsdndringar som hdnfor sig till kreditfordran. 1 paragrafen foreskrivs det pa motsva-
rande sétt som i 23 § i den géillande hypoteksbankslagen att stillande av kreditfordringar som
sékerhet for en sékerstélld obligation inte forhindrar att kreditgivaren och géldenéren kan avtala
om andringar av krediten.

15 §. Virdering av en sdkerhet for hypotekskredit. Forutsattningarna for bedomning av séker-
heter for hypotekskrediter enligt paragrafen motsvarar pd det stora hela 14 § 1 mom. i den gél-
lande lagen. Paragrafen genomfor artikel 6.5 i direktivet om sdkerstédllda obligationer.

Till skillnad fran den gdllande lagen hinvisas det i paragrafens / mom. till EU:s tillsynsférord-
ning, 9 kap. 10 § i kreditinstitutslagen och foreskrifter som utfardats av Finansinspektionen med
stod av 9 kap. 24 § i kreditinstitutslagen. Saledes framgar forfattningsgrunden for hantering av
kreditrisker tydligare av bestimmelsen. Det foreslés att paragrafens 1 mom. kompletteras med
ett konstaterande om att en emittent i faststillandet av sékerheternas verkliga virde &ven far
anvinda en tillforlitlig realiserad kopesumma for den aktuella realsikerheten och tillforlitliga
statistiska metoder uppfoljningen. Vid faststillandet av verkligt virde ska dock regleringen av
kreditinstitutens hantering av kreditrisker iakttas, sdsom kraven pé oberoende relaterade till han-
tering av sikerheter, utifran vilka det verkliga virdet vid behov ska justeras i forhallande till en
realiserad kopesumma eller den statistiska marknadsutvecklingen. Statistiska metoder far dock
inte vara den enda bedomningsmetoden nar sékerhetsvirdet faststills for forsta gdngen.

Till sakinnehéllet motsvarar paragrafens 3 mom. den sista meningen i 14 § 1 mom. i den gil-
lande hypoteksbankslagen.

I foreslagna 4 mom. ingér ett bemyndigande for Finansinspektionen att utfirda foreskrifter om
metoder for vardering av realsékerheter for krediter.

16 §. Forsdkring mot skaderisker som gdller sdkerheter. Paragrafen genomfor kravet pa 6ver-
vakning av forsékringsskyddet for sdkerheter for hypotekskrediter enligt artikel 6.6 i direktivet
on sikerstéllda obligationer sé att erséttning for sddana sikerheter separeras fran emittentens
tillgangar till godo for innehavarna av obligationerna. Det &r friga om en ny forpliktelse jamfort
med den gillande hypoteksbankslagen.

Det foreslas att emittentens forsdkringsskyldighet ska ingé i paragrafens / mom. Den forsak-
ringsskyldighet som avses hir omfattar alla de hypotekskrediter som ingar i sékerhetsmassan
pa portfoljniva. Bestimmelsen forpliktar saledes inte emittenten att sikerstélla forsakringsskyd-
det for varje enskild hypotekskredit. Syftet med bestimmelsen 4r inte heller att stélla sdédana
krav pa emittenten eller beviljaren av krediten som gar ut pé att beakta pantégarens intressen
genom att teckna forsékring eller bevara forsdkringsskyddet som kan jamstillas med lojalitets-
skyldigheterna for ett kreditavtals avtalspart eller pantinnehavare.

I momentet foreskrivs inte ndrmare om pa vilket sétt forsakringsskyddet ska ombesorjas, utan
emittenten kan fullgéra denna skyldighet pé olika sétt beroende pa situationen. I kreditgivnings-
och kreditovervakningsprocessen for hypotekskrediter kan man till exempel med hjélp av for-
sékringsintyg kontrollera att fastigheter som utgor sékerhet har relevanta skadeforsékringar.

I regel ansvarar bostadsaktiebolag och 0msesidiga fastighetsaktiebolag for underhéllet av dgda
fastigheter. Nér aktier i ett bostadsaktiebolag eller fastighetsaktiebolag stélls som sdkerhet for
krediter, ansvarar aktiedigarna saledes inte i regel for forsdkringar for de tillgdngar som bolaget
dger, sdsom fastigheter och byggnader for dem. Nér det géller bostadsaktiebolag ér det etablerad
praxis att teckna forsdkring for den fastighet som bolaget dger. Uppgifterna om forsékringar for
de tillgangar som ett bolag dger ska anges i disponentintyget och bokslutet. Forsakringsskyddet
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for fastigheter hor ocksa till de uppgifter som granskas i revisioner av bostads- och fastighets-
aktiebolag.

Med beaktande av bostadsaktiebolagspraxis och omsorgsplikten for ledningen for bostadsaktie-
bolag &r syftet med bestimmelsen inte att pafora emittenter en mer omfattande skyldighet att
utreda bostadsaktiebolags och fastighetsaktiebolags fastighetsforsdkringar dn sddana utred-
ningar som kreditgivare i normal omsorgsfull kreditgivning inhdmtar och &r skyldiga att bedoma
enligt bestimmelserna om hantering av kreditrisker. Déarfor ar det i regel inte ndodvéandigt att
begira separata utredningar om forsdkringsskyddet for ett bostads- eller fastighetsaktiebolag.
Separata utredningar av forsékringsskyddet for bostads- eller fastighetsaktiebolag kan dock bli
aktuella for att trygga obligationsinnehavares intressen, om sdkerheten utgors av aktier i ett re-
lativt litet bostads- eller fastighetsaktiebolag eller om det i bolagsordningen finns bestdmmelser
om ansvarsfordelningen som vésentligt avviker fran presumptionsbestimmelserna i lagen om
bostadsaktiebolag.

En emittent eller kreditgivare som ar géldenér for mellankredit kan for att fullgora forpliktel-
serna enligt denna paragraf dven ha en sérskild kreditstocksforsakring for skaderisker som hin-
for sig till krediternas sdkerheter pa portfoljniva.

Om den hypoteksbanksverksamhet som emittenten bedriver baserar sig pa mellankreditsmo-
dellen, kan emittenten utan hinder av bestimmelsen genom avtal ldgga ut sékerstillandet av ett
tillrackligt forsidkringsskydd till ett kreditinstitut som &r gdldenér for mellankrediten och som é&r
kreditgivare eller -forvaltare. Oberoende av om skdtandet av forsdkringsskyddet laggs ut ansva-
rar emittenten dock i sista hand for forsékringsskyddet.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs att de forsdkringsersittningar som géller tillgdngar som utgor
sékerhet &r till godo for obligationsinnehavarna. Artikel 6.6 i direktivet forutsétter att forsak-
ringsersattningar for tillgdngar som utgdr sikerhet ska separeras fran emittentens dvriga till-
géngar till formén for innehavarna av sikerstillda obligationer. [ stéllet for pant eller tillgangar
som erhalls pa basis av den hor forsdkringsersattningar till samma sidkerhetsmassa som hypo-
tekskrediten. Det foreslagna momentet giller sddana forsékringserséttningar som emittenten el-
ler beviljaren av den hypotekskredit som utgor sdkerhet for en sdkerstélld obligation far pa basis
av sin stillning som pantinnehavare till exempel med stod av 17 kap. 8 § i jordabalken eller
pantforbindelsen.

Foreslagna 3 mom. innehaller ett bemyndigande for Finansinspektionen att utfarda narmare f6-
reskrifter om forsakringsskyddet och uppf6ljningen av det.

17 §. Forvdrv av kreditfordringar som sdikerhet for sdkerstdllda obligationer. Bestimmelsen &r
ny och genomfor artikel 9 direktivet om sédkerstéillda obligationer. Bestimmelsen aldgger emit-
tenter en skyldighet att sdkerstilla att de kreditfordringar som stills som sékerhet for siker-
stillda obligationer uppfyller kraven enligt denna lag i situationer dér kreditfordringar anskaffas
av emittenten genom kreditportfoljstransaktioner eller dér sikerheter stills av ett kreditinstitut
som dr gildendr for mellankredit. Syftet med bestimmelsen 4r att sékerstdlla kreditfordringarnas
kvalitet nir emittenten inte beviljar krediten. Jimfort med den géllande hypoteksbankslagen &r
forpliktelserna i paragrafen nya.

Enligt paragrafens / mom. ska emittenten nir hypotekskrediter eller offentliga krediter forvér-
vas for emission av sékerstillda obligationer se till att krediterna och sikerheterna for dem upp-
fyller kraven for sikerstéllda obligationer enligt denna lag. I allmédnhet bedrivs handel med kre-
ditportfdljer for emission av sédkerstdllda obligationer inom konsolideringsgrupper eller sam-
manslutningar av inlaningsbanker. En tillrdcklig relevant sdkringsatgird i sddana situationer ar
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i allménhet att emittenten bedomer kriterierna for beviljande av kredit och kreditvirdighet samt
uppgifter i informationssystem pd en mer allmén niva. I andra situationer kan det bli aktuellt att
vidta separata kontrollatgarder.

Paragrafens 1 mom. genomfor artikel 9.1 i direktivet. Den forutsétter att medlemsstaterna stiftar
lagar genom vilka uppfyllandet av kraven enligt artiklarna 6 och 12 i direktivet kan sidkerstéllas.
I artikel 6 1 direktivet foreskrivs om krav pa sikerheter for sikerstillda obligationer och i artikel
12 om krav pé registrering och separering av sékerheter for obligationer. Beddmningen ska sé-
ledes vara heltickande for att sikerstélla att de kreditfordringar som stélls som sdkerhet i sin
helhet uppfyller kraven enligt denna lag.

Enligt paragrafens 2 mom. ska den kreditbeviljande partens metoder for bedomning av kredit-
virdigheten granskas ndrmare nér det ar frdga om krediter som kreditinstitutet inte ursprungli-
gen beviljat. Utgangspunkten for det kreditbestdnd som stélls som sékerhet for sékerstillda ob-
ligationer ar att det uttryckligen &r krediter som beviljats att kreditinstitut och att de beviljats
enligt bestimmelserna om hantering av kreditinstitutens kreditrisker. Om den anvénda metoden
for beddmning av kreditvédrdigheten inte motsvarar den metod som ett kreditinstitut forutsitts
anvinda i en motsvarande situation, ska kredittagarens kreditvardighet alltid bedomas nér kre-
diter skaffas. Artikel 9.3 i direktivet ger medlemsstaterna en option att dven stilla andra krediter
an krediter som beviljats av kreditinstitut som sikerhet for sékerstillda obligationer. Genom 2
mom. genomfors artikeln med dess randvillkor. Den gillande hypoteksbankslagen begrénsar
inte heller stillande av andra kreditfordringar som sidkerhet for sékerstéllda obligationer dn sa-
dana som ursprungligen beviljats av kreditinstitut.

Enligt paragrafens 3 mom. ska bestimmelserna om anskaffning av krediter ocksa tillimpas i
situationer dér hypotekskrediter och offentliga krediter inte 6verfors till emittenten av den sé-
kerstillda obligationen, utan dér ett kreditinstitut som &r gildenir for mellankredit som emit-
tenten beviljat stéller kreditbestdnd som sékerhet for den sékerstillda obligationen. Da ska emit-
tenten ha tillrickliga metoder for att sékerstilla att krediter som pa detta sitt stélls som sékerhet
for en sakerstilld obligation ocksé uppfyller samma krav som géller nar krediter siljs. Momentet
genomfor artikel 9.2 i direktivet.

I paragrafens 4 mom. ingar ett bemyndigande for Finansinspektionen att utfirda nidrmare fore-
skrifter om beddmningen av kvaliteten pa krediter och sékerheterna for dem.

18 §. Fylinadssdkerheter. 1 paragrafen foreskrivs om fyllnadssdkerheter som emittenter kan an-
vinda for att ticka likviditetskravet eller tillfalligt anvinda som kompletterande sikerhet for
sékerstéllda obligationer. I den foreslagna bestimmelsen definieras detaljerat de instrument som
far stillas som fyllnadssdkerhet och forutséttningarna for tillfallig anvindning av fyllnadsséker-
heter. Om de maximala begransningarna for fyllnadssékerheter foreskrivs nedan i 22 § som
giller sdkerhetsmassans sammansittning. Sdkerhetsmassans likviditetskrav enligt foreslagna 31
§ ska tdckas med fyllnadssdkerheter som avses i denna paragraf.

I paragrafens / mom. foreskrivs om de typer av instrument som kan anvéndas som fyllnadssa-
kerhet Instrumenten ska for det forsta uppfylla kraven enligt artikel 129 1 EU:s tillsynsforord-
ning bade individuellt och som helhet, inklusive begransningarna for motpartsrisker relaterade
till den offentliga sektorn och kreditinstitut i proportion till den totala volymen for sékerstillda
obligationer. Hanvisningen till artikeln baserar sig pa utgangspunkten att alla sdkerstéllda obli-
gationer som emitteras enligt den foreslagna lagen hor till kategorin europeisk sékerstilld obli-
gation (premium), vilket innebér att sékerheterna for dem ska uppfylla kraven enligt artikel 129

57



RP 203/2021 rd

i EU:s tillsynsforordning i fraiga om bade kreditfordringar och andra poster som stélls som sé-
kerhet. Motsvarande krav finns inte i sig i den gillande hypoteksbankslagen, men emittenter har
i allménhet uppfyllt kravet.

Eftersom de instrument som kan godtas som fyllnadssékerhet enligt 15 § i den géllande hypo-
teksbankslagen dr mycket lika de instrument som enligt artikel 16 i direktivet om sékerstéllda
obligationer kan anvindas for att uppfylla likviditetskravet, foreslds det att dessa kriterier har-
moniseras for tydlighets skull. Enligt forslaget kan instrument som uppfyller samma kriterier
anvindas som bdde fyllnadssikerhet och for tickning av likviditetskravet. I paragrafens 1 mom.
1_och 2 punkt och 2 mom. foreskrivs om nirmare kriterier for fyllnadssdkerheter som baserar
sig pa artikel 16.3 i direktivet om sdkerstéillda obligationer och som anger ramarna for instru-
ment som kan anvéndas for att uppfylla likviditetskravet.

Artikel 16.3.2 i direktivet om sdkerstéllda obligationer innehaller en medlemsstatsoption enligt
vilken tillgdngar med vilka likviditetskravet kan téckas kan inskrénkas i den nationella lagstift-
ningen jamfort med de krav som direktivet stiller. Det foreslas att denna option utnyttjas sa att
fyllnadssdkerheterna och likviditetskravet alltid ska uppfylla kraven enligt artikel 129 i EU:s
tillsynsforordning. Detta ingér i det inledande stycket i 1 mom. enligt beskrivningen ovan.

I paragrafens 2 mom. preciseras de tillfdlliga situationer dér fyllnadssidkerheter far anvéndas da
det inte &r friga om att anvéinda fyllnadssikerheter for att ticka likviditetskravet. Till sitt sakin-
nehall motsvarar momentet 15 § 2 mom. i den géllande hypoteksbankslagen. Enligt momentets
1 punkt kan fyllnadssédkerheter stdllas om godtagbara kreditfordringar inte har hunnit stéllas
eller registreras for sikerhetsmassan. Fyllnadssékerheter kan saledes stéllas om emittenten eller
géldendren for mellankrediten inte kan stélla godtagbara kreditfordringar for sédkerhetsmassan
eller om registreringen av kreditfordringar i sdkerhetsmassan av ndgon orsak avbryts. Detta &r
ocksd mojligt i andra situationer dér sékerhetsunderskott forekommer. Emittenten eller gilde-
ndren for mellankrediten kan saledes inte fritt besluta om stéllandet av fyllnadssékerheter, utan
detta ska anknyta till sikerhetsunderskott. Fyllnadssékerheter ska dock stéllas enligt de narmare
begrénsningarna for sdkerhetsmassans sammansittning om vilka det foreskrivs i foreslagna 22

4 kap Sidkerhetsmassa

19 §. Scikerhetsmassa. Det foreslas att bestimmelserna om sikerhetsmassa ska ingd i ett separat
kapitel i lagen och att den nya termen sdkerhetsmassa ska anvindas. I paragrafens / mom. fo-
reskrivs att emittenten ska inrdtta minst en sidkerhetsmassa for sdkerstéllda obligationer. Till
skillnad fran den gillande lagen foreslds att det inte ldngre ska vara mojligt att direkt stélla
sékerhet for en enskild sékerstélld obligation utan att sikerhetsarrangemanget alltid ska ordnas
via en sdkerhetsmassa. En sdkerstilld obligation far samtidigt endast hora till endast en sidker-
hetsmassa, men samma sidkerhetsmassa kan técka flera sékerstillda obligationer.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs for tydlighets skull om de poster som ingar i sdkerhetsmassan.
Enligt det foreslagna momentet omfattar sédkerhetsmassan de tillgdngar som enligt féreslagna
10 § kan utgdra sékerhet for obligationer och som antecknats i obligationsregistret som sikerhet
enligt 31 §. Till sin karaktér dr bestimmelsen informativ.

20 §. Formansrdtt pa grund av sikerheter som ingadr i sikerhetsmassan. 1 paragrafens 1 mom.
foreskrivs att sékerheterna i sdkerhetsmassan utgor pa lika grunder sékerhet for de sékerstillda
obligationer som sdkerhetsmassan técker, for alla derivatavtalsforpliktelser relaterade till dem
och for alla forvaltnings- och utredningskostnader i samband med program for sékerstillda ob-
ligationer. De skyldigheter som anknyter till derivat nar de uppfyller kraven enligt denna lag
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omfattas av sdkerhetsmassan oberoende av om ett sédant derivatskydd bildats vid konkurs eller
likvidation. De forpliktelser som sdkerhetsmassan tacker bor definieras pa ett uttémmande stt,
varvid ratten till sdkerhetsmassa for obligationsinnehavare och andra borgenérer med formans-
ritt begrénsar sig endast till de fordringar som definieras i momentet. Om vérdet pa sikerhets-
massan vid realisering Gverstiger obligationsinnehavarnas och de ovriga forménsberéttigade
borgenirernas fordringar, ska den dverskjutande delen av tillgdngarna i sikerhetsmassan eller
tillgangar som inkommit i stillet for dem redovisas till det kreditinstitut som stillt sdkerheten
eller dess konkursbo, och en eventuell resterande andel kommer inte till forman for obligations-
innehavare eller andra formansberéttigade borgenérer. Kravet enligt artikel 4.2 i direktivet upp-
fylls utan en uttrycklig bestimmelse relaterad till artikelpunkten. Enligt artikel 4.1 och 15.3 ¢
ska forpliktelser relaterade till derivatkontrakt omfattas av formansritten till sékerheter i siker-
hetsmassan.

Enligt paragrafens 1 mom. hénfor sig forménsritten till poster i sdkerhetsmassan i sin helhet.
Forslaget avviker frdn 25 § 2 mom. i den géllande hypoteksbankslagen i det avseendet att kre-
ditfordringar omfattas av forménsritten till sdkerheter i sin helhet och inte endast till sitt maxi-
mala sdkerhetsviarde. Andringen baserar sig pa att en post som ingér i sikerhetsmassan inte ens
delvis far hora till ett kreditinstituts konkursbo enligt artikel 12.1 ¢ i direktivet om sékerstédllda
obligationer innan forpliktelserna relaterade till sékerstéllda obligationer har fullgjorts.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs om formansrétten till sékerheter. De borgendrer som avses ovan
i 1 mom. har rétt att fa betalning fran sékerheter i sékerhetsmassan fore andra borgenérer med
ansprak pa emittenten eller gdldenéren for mellankrediten. For tydlighets skull ndmns det i mo-
mentet ocksa att formansrétten omfattar upplupen ranta pa séakerheterna och egendom som till-
kommit i stillet for dem. Med detta avses framfor allt kassafloden frén derivat och intékter fran
realisering av sékerheter fore alla rénte- och amorteringskassafloden for kreditfordringar. Aven
sikerheter som stéllts for att fullgora forpliktelser for derivatkontrakt i sikerhetsmassan omfat-
tas av formansritten efter huvudforpliktelsen relaterad till derivatkontrakt. Till sin karaktér ar
bestimmelsen tvingande, och det &r inte mdjligt att avtala om annat i villkoren for sékerstillda
obligationer. Férméansritten enligt momentet géller oberoende av om en emittent eller ett kre-
ditinstitut, som &r gédldendr for mellankredit, &r foremal for insolvens- eller resolutionsforfaran-
den. Bestimmelsen genomfor artikel 4.1 b och for sin del artikel 12.2 i direktivet. Forménsritten
forhindrar dock inte att en emittent eller géldenér for mellankredit fordndrar sikerhetsmassans
sdkerheter sa att sdkerhetsmassans totala virde bevaras pa minst den nivd som lagen och avtals-
villkoren forutsitter.

Enligt paragrafens 3 mom. blir sdkerhetsrétten bindande for tredje parter, nér en sikerhet infors
i obligationsregistret. | paragrafens 4 mom. foreskrivs informativt om att nirmare bestimmelser
om formansréttsstillningen for likviditetskredit finns nedan.

21 §. Ovriga rittsverkningar av stillande av siikerhet. Paragrafens I mom. motsvarar i stora
drag 12 § 1 mom. i den géllande hypoteksbankslagen. Bestimmelsen om dtervinning preciseras
dock sé att den i stéllet for att hinvisa till 14 § i lagen om atervinning till konkursbo (758/1991)
hinvisar till hela lagen, &ven till bland annat den allminna grunden f6r &tervinning enligt 5 § i
lagen. Dessutom har bestdmmelsen preciserats sa att atervinning inte endast ar tillamplig till
den del som det dr fraga om sédkerhet som stéllts till foljd av antingen lag eller avtalsvillkor.
Saledes kan sdkerheter till den del som de Overstiger lagens och avtalsvillkorens krav aterga
som atervinning. Nar det géller atervinningsgrunderna géller det att beakta allmidn marknads-
praxis for overhypotek och dven att sikerhetsmassans viarde beddms som helhet och inte som
enskilda sikerheter i sédkerhetsarrangemang for sékerstéllda obligationer.
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Forbudet mot utmétning och sikringsatgérder i paragrafens 2 mom. motsvarar i stora drag 24 §
1 mom. i den géllande hypoteksbankslagen. Det foreslds dock att bestimmelsen preciseras s
att forbudet mot utmétning och sikringsatgirder endast omfattar det kreditinstitut som beviljat
krediten, det kreditinstitut som ar géldendr for mellankrediten och emittenten.

Kvittningsforbudet enligt paragrafens 3 mom. motsvarar 24 § 2 mom. i den géllande hypoteks-
bankslagen. Nar sékerheter stills i anslutning till mellankreditarrangemang enligt 7 kapitlet,
baserar sig kvittningsforbudet ocksé pa forutséttningen enligt artikel 3.3 _forsta stycket led 1 i
sdkerhetsdirektivet.

22 §. Begrdnsningar for sdkerhetsmassans sammansdttning. Bestimmelserna i paragrafen ge-
nomfor artikel 10 i direktivet om sékerstéllda obligationer, i vilken det foreskrivs om kraven for
sikerhetsmassans sammanséttning. Enligt artikeln ska medlemsstaterna i sin lagstiftning om
genomforandet av direktivet foreskriva om vilka typer av sékerheter som sdkerhetsmassan
framst ska bestd av. Pa denna punkt stéller direktivet inte ndrmare krav, utan medlemsstaterna
har omfattande handlingsutrymme.

Den foreslagna paragrafen innehéaller endast begrinsningar for stillande av vissa typer av si-
kerheter. Emittenter far anvinda alla typer av sdkerheter i sdkerhetsmassan enligt 10 §, sévida
det inte sdrskilt begrénsas i denna paragraf.

Enligt / mom. 1 punkten i paragrafen far sdkerhetsmassan innehalla hogst 10 procent afférsfas-
tighetskrediter av sikerhetsmassans totala nominella virde, sdvida annat inte avtalats i villkoren
for den sdkerstillda obligationen. Enligt 16 § 5 mom. i den géllande hypoteksbankslagen ska
minst 90 procent av virdet pa sikerhetsmassan besté av bostadskrediter och offentliga krediter,
om inte ndgot annat foreskrivs i villkoren for obligationen. Saledes innehaller ocksa den gél-
lande hypoteksbankslagen en kvantitativ begransning for affarsfastighetskrediter pa 10 procent.
Det foreslas att emittenter fortfarande ska kunna avvika frén detta i villkoren for sékerstillda
obligationer.

Enligt I mom. 2 punkten i paragrafen far fyllnadssékerheterna uppga till hogst 20 procent av
sdkerhetsmassans totala nominella virde. Den procentuella begrinsningen motsvarar det som
foreskrivs i 15 § 3 mom. i den gillande hypoteksbankslagen. Till sin karaktér &r bestimmelsen
tvingande, och emittenter kan inte genom avtalsvillkor tillata en storre andel fyllnadssdkerheter.
Till skillnad fran den gillande lagen &r det fraga om ett specifikt krav pa sdkerhetsmassan. Ef-
tersom bade den foreslagna lagen och direktivet om sékerstdllda obligationer baserar sig pa
reglering enligt sdkerhetsmassa, dr det andamalsenligt att stilla specifika krav pa sdkerhetsmas-
san.

Det foreslas att begransningen for fyllnadssékerheter inskrivs i lagen trots att artikel 129 i EU:s
tillsynsforordning foreskriver om maximala motpartsrisker for kreditinstitut och offentliga sam-
fund. Forordningen stéller sdrskilda maximala krav pa motpartsrisker relaterade till kreditinsti-
tut och offentliga samfund. Kraven &r direkt tillimplig ritt. Det har inte ansetts vara motiverat
att helt slopa de nationella begrinsningarna for fyllnadssikerheter, eftersom emittenter enligt
EU:s tillsynsfoérordning har ritt att anvdnda betydligt mer instrument av fyllnadssékerhetska-
raktdr som sédkerheter i1 sdkerhetsmassan. Eftersom fyllnadssidkerheter till sin karaktdr dr mot-
partsrisker relaterade till kreditinstitut och offentliga samfund skulle slopandet av de nationella
begransningarna helt och héllet innebéra att banksektorns 6msesidiga kopplingar samt kopp-
lingar till stater och andra offentliga samfund kunde stérkas via sékerstéllda obligationer.
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Enligt / mom. 3 punkten 1 paragrafen kan de fyllnadssékerheter som stélls for att uppfylla lik-
viditetskravet alltid inkluderas i sdkerhetsmassan. Dessa omfattas inte av begrinsningarna enligt
2 punkten ovan.

Enligt den foreslagna bestimmelsen ska de kvantitativa begransningarna for affarsfastighets-
krediter och fyllnadssidkerheter faststillas pa basis av sikerhetsmassans totala viarde som berak-
nats utifran sidkerheternas nominella virden, vilket ar en precisering jamfort med den géllande
lagen. I den géllande hypoteksbankslagen foreskrivs det inte genom vilken metod begrénsning-
arna ska faststéllas pa basis av det totala virdet.

Enligt paragrafens 2 mom. kan Finansinspektionen pa ansokan av emittenten av sirskilda orsa-
ker bevilja tillstand att under en viss tidsperiod avvika fran begransningen for fyllnadssidkerhet
pa 20 procent som avses i 1 mom. 2 punkten. Exempel pa sddana sarskilda orsaker &r stdrningar
pa finansmarknaden och storningar i datasystem som anvénds for att bilda och dvervaka siker-
hetsmassan. En annan sérskild orsak &r att om ett kreditinstitut eller en gildenar for mellankredit
forsatts 1 konkurs eller likvidation och sdkerheter for sékerstédllda obligationer realiseras kan
erhallna tillgangar tillfalligt investeras i instrument som kan godtas som fyllnadssidkerhet i véin-
tan pa att obligationerna forfaller till betalning.

23 §. Virdering av sdkerheter i en sdkerhetsmassa. Sakinnehallet i paragrafens / och 2 mom.
motsvarar 16 § 1 mom. i den géllande hypoteksbankslagen bortsett fran att bostadskrediternas
maximala sékerhetsvarde i sakerhetsmassan ar 80 procent i stéllet for 70 procent. I virderingen
av sakerheter ska ocksé begransningar for pantritt baserad pa fastighetsinteckning eller motsva-
rande pantréttsligt maximibelopp beaktas.

Kravet pé kvartalsvis uppfoljning av virdet pa sékerheterna i paragrafens 2 mom. baserar sig pa
Finansinspektionens géllande foreskrifter som utfiardats med stod av hypoteksbankslagen, men
det foreslas att detta infors som en forpliktelse pa lagniva.

I paragrafens 3 mom. foreskrivs att sikerhetsvérde inte fir berdknas for en fordran utan sékerhet
vars motpart bor anses vara insolvent enligt artikel 178 i EU:s tillsynsférordning. Momentet
genomfor artikel 15.4 andra stycket i direktivet om sikerstillda obligationer. Nér detta moment
tillimpas avses med fordran frimst fordringar baserade pa offentliga krediter, derivat och fyll-
nadsséakerheter, eftersom 6vriga kreditfordringar som kan godtas som sidkerhet (bostads- och
affarsfastighetskrediter) har sdkerheter och omfattas siledes inte av tillimpningsomradet for
detta moment.

24 §. Krav som giller det totala virdet i sikerhetsmassan.

I paragrafen foreskrivs om berdkningen av sikerhetsmassans totala viarde och dvervirde, dvs.
om den andel med vilken sidkerhetsmassan hela tiden ska dverstiga forpliktelserna relaterade till
sdkerstédllda obligationer. Overvirdet ska alltid berdknas for respektive sikerhetsmassa, varvid
endast de obligationer som den aktuella sédkerhetsmassan ticker beaktas.

Enligt paragrafens / mom. ska kravet pa dvervérde vara minst tva procent, vilket motsvarar det
procentuella minimivérdet pa 6vervérde enligt 16 § 4 mom. i den géllande hypoteksbankslagen
och artikel 129.3a 1 EU:s tillsynsférordning. Ett nytt krav jamfort med den gillande hypoteks-
bankslagen ar att om kraven enligt artikel 129.3a led tre inte uppfylls ska overvardet vara minst
fem procent. Detta krav baserar sig pd en dndring av artikel 129 1 EU:s tillsynsforordning som
trader i kraft den 8 juli 2022. Overvérdet ska utdver den foreskrivna procentuella andelen dess-
utom técka estimerade avvecklingskostnader relaterade till sékerstéllda obligationer.
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I paragrafens 2_och 3 mom. foreskrivs med vilken vérderingsmetod overvirdet enligt 1 mom.
ska faststéllas. Enligt paragrafens 2 mom. ska emittenten anvénda nuvérdesbaserade kalkylme-
toder. I nuvérdesbaserade kalkylmetoder ska betalningar beaktas i proportion till sdkerhetsvir-
dena enligt 23 § ovan. Den foreslagna nuvardesbaserade kalkylmetoden motsvarar 16 § 4 mom.
i den géllande hypoteksbankslagen.

I paragrafens 3 mom. freskrivs att nuviardesbaserade kalkylmetoder dock inte fér leda till re-
sultat som understiger krav pa dvervirde baserade pa nominella virden. Om den nuvirdesbase-
rade kalkylmetoden leder till ett lagre resultat 4n en kalkylmetod baserad pa nominella virden,
ska Gvervérdet faststdllas utifran nominella virden. I praktiken ska emittenter hela tiden folja
med kravet pa dvervirde enligt bade nuvirde och nominellt vérde, dér den kalkylmetod som ger
ett hogre resultat dr bindande for emittenten eller alternativt ska den nuvirdesbaserade kalkyl-
metoden utga fran sddana antaganden att den inte under nagra som helst omstindigheter resul-
terar i krav pa overvirde som dr ligre dn kalkylmetoder baserade p& nominella varden.

Den foreslagna nedre gransen baserad pa nominella viarden i paragrafens 3 mom. baserar sig pa
artikel 129.3a 1 EU:s tillsynsférordning, dér den tillatna miniminivan for dvervirde faststills
utifrdn nominella varden. Detta utgor dock inget hinder for att anvéinda andra metoder for be-
rakning av overvirde, sdsom nuvirdesbaserade metoder, om miniminivan for 6vervirde enligt
nominella viarden kan garanteras enligt forordningen. Av artikel 15.6 i direktivet om sikerstéllda
obligationer framgar dessutom den motsvarande principen enligt vilken andra kalkylmetoder
for berdkning av sidkerhetsmassans totala vérde inte far leda till lagre krav pa 6vervirde dn kal-
kylmetoder baserade pa nominella virden. Det dr &ven i 6vrigt motiverat att stifta den foreslagna
bestimmelsen om den nedre gransen pa lagniva, eftersom nuvardesbaserade kalkylmetoder av-
sevirt kan avvika frén kalkylmetoder baserade pa nominella virden beroende pa de antaganden
som anvénds i berdkningen av nuvérdet. Enligt 16 § 4 mom. i den géllande hypoteksbankslagen
forutsatts emittenter hela tiden upprétthélla ett dvervirde pa tva procent, men enligt paragrafens
3 mom. ska sdkerhetsmassans nominella virde vara minst lika hogt som de sidkerstéllda obligat-
ionernas nominella virde. Den foreslagna bestimmelsen innebér saledes att kravet pa overvarde
hdjs fran noll till tva procent enligt nominella vérden.

Enligt paragrafens 4 mom. ska forhojda kreditrisker for fordringar med sikerhet i sdkerhetsmas-
san beaktas pa ett relevant sétt vid berdkningen av bade det nominella virdet och nuvérdet &t-
minstone 1 situationer dar en fordran ska klassificeras som oreglerad. Forslaget baserar sig pa
artikel 129.3a fjarde stycket i EU:s tillsynsforordning, enligt vilken forutsittningen for ett over-
virde pa minst tvd procent dr bland annat att riskerna relaterade till de tillgdngar som utgor
sikerhet har beaktats i virderingen av sikerhetsmassan. Det foreslagna kravet motiveras ocksa
med att det foreslas att den kategoriska virderingen av fordringar med sékerhet — i praktiken
hypotekskrediter — till noll ska upphivas. I och med den foreslagna dndringen ska kreditrisker
relaterade till fordringar beaktas vid berdkningen av sékerhetsmassans vérde. Relevant beak-
tande av kreditrisker enligt momentet anses vara att d&tminstone redovisade kreditforluster for
oreglerade kreditfordringar i sdkerhetsmassan ska dras av frén sidkerhetsmassans virde. Enligt
foreslagna 23 § 3 mom. Far dock sékerhetsvérde aldrig berdknas for oreglerade fordringar utan
sékerhet.

Forutsittningarna for beaktande av risker for kreditforluster och faststillande av regelbundet
uppdaterade kreditfordringar i sikerhetsmassan utifrdn marknadsvérde enligt foreslagna 4 mom.
ar sddana faktorer som beaktar risker relaterade till sdkerheternas viarde och som avses i artikel
129.3a fjérde stycket i EU:s tillsynsforordning, pa basis av vilka det ér tillatet for emittenter att
anvéinda dvervirdets miniminiva pé tva procent.
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I paragrafens 5 mom. foreskrivs om berdkning av vérdet pad derivat utifran nuvirde och nomi-
nellt virde. Faststéllandet av ndrmare kalkylmetoder for derivat baserar sig pa artikel 15.5 1
direktivet om sdkerstéllda obligationer, enligt vilken medlemsstaterna ska foéreskriva om meto-
der for faststillande av vérdet pa derivat.

[ paragrafens 6 mom. foreskrivs att sékerhetsmassans totala varde och forpliktelserna relaterade
till sdkerstéllda obligationer ska faststidllas med samma metod. Momentet genomfor artikel 15.8
1 direktivet utan medlemsstatsoptionen.

Enligt paragrafens 7 mom. kan Finansinspektionen utfarda ndrmare foreskrifter om berdkningen
av sikerhetsmassans totala viarde. Bemyndigandet att utfirda foreskrifter omfattar ocksa kalkyl-
principer for avvecklingskostnader enligt artikel 15.3 andra stycket i direktivet sé att dessa kost-
nader kan berdknas som en totalsumma som definieras av Finansinspektionen.

25 §. Anteckning om att sikerhet har stdllts. Paragrafen motsvarar den tredje meningen i 12 §
2 mom. i hypoteksbankslagen.

26 §. Derivatavtal i hypoteksbanksverksamhet. Paragrafen motsvarar i stora drag 18 § i hypo-
teksbankslagen. Huvudregeln att derivat endast fir anvindas for att skydda mot risker i den
géllande lagen uppfyller ocksa kravet enligt 11.1 a i direktivet om sédkerstéllda obligationer. Det
foreslas dock att regleringen av derivat ska preciseras till vissa delar sa att den nationella regle-
ringen motsvarar direktivet.

Av I mom. 1 den foreslagna paragrafen framgér pad motsvarande sétt som av artikel 11.1 ¢ i
direktivet att derivatavtal ska separeras fran emittentens dvriga tillgdngar. Detta genomfors sé
att derivatavtal inkluderas i sdkerhetsmassan och antecknas i obligationsregistret sé att séker-
heterna for derivatavtalen i sikerhetsmassan kan identifieras. Sikerheterna for derivatavtal som
inkluderats i sdkerhetsmassan och antecknats i obligationsregistret behdver dock inte nddvan-
digtvis antecknas separat i obligationsregistret pa grund av att sdkerheterna for derivatavtal re-
dan till sin karaktar foljer formansratten for derivatavtal som utgér huvudforpliktelsen, och det
kassaflode som sédkerheterna for derivatavtalen i sikerhetsmassan genererar kan séledes inte
komma till godo for emittentens konkursbo eller en allmén géldenér. Det ska dock vara mojligt
att specificera sikerheterna for att i praktiken separera dem fran emittentens ovriga tillgangar.
Till denna del genomfor forslaget artikel 12.1 andra_stycket i1 direktivet. Led a i den ndmnda
artikelpunkten forutsétter dessutom att derivatskyddets niva regelbundet justeras i forhéallande
till de risker mot vilka derivaten skyddar, och detta krav fogas ocksa till 1 mom. Enligt den sista
meningen i momentet ska derivatkontrakt forvaras skriftligt eller pa ett annat varaktigt sitt, vil-
ket motsvarar kravet pa tillricklig dokumentation enligt artikel 11.1 b i direktivet.

Jamfort med den gillande lagstiftningen ar kravet pa att derivatkontrakten inte avslutas vid kon-
kurs, likvidation eller resolution i paragrafens 2 mom. en ny bestimmelse, och den genomfor
artikel 11.1 d i direktivet.

Enligt paragrafens 3 mom. ska derivat och de motpartsrisker som anknyter till dem uppfylla
kraven enligt artikel 129 i1 EU:s tillsynsforordning. Momentet genomfor artikel 11.2 a i direkti-
vet, enligt vilken medlemsstaterna ska foreskriva om kriterier for godtagbara motparter. Ef-
tersom lagforslaget i sin helhet bygger pa att endast europeiska sikerstédllda obligationer i pre-
miumkategorin tillats enligt den nationella lagstiftningen, dr det motiverat att de ska uppfylla
kraven enligt artikel 129 i EU:s tillsynsforordning, enligt vilken uppfyllandet av de foreskrivna
kraven dr en central forutséttning for emission av sékerstédllda obligationer i premiumkategorin.
Varje derivatavtal som anvénds i hypoteksbanksverksamhet ska ha godtagbara motparter enligt
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artikel 129 i EU:s tillsynsforordning, och dessutom ska emittenten begréinsa motpartsriskerna
enligt den artikeln.

Paragrafens 4 mom. innehaller bemyndigande for Finansinspektionen att utfarda narmare fore-
skrifter om godtagbara derivatrelaterade motpartsrisker och dokumentation av derivat. Ett mot-
svarande bemyndigande att utfarda foreskrifter om nérmare forutsittningar for anvéindning av
derivat finns redan i 18 § 3 mom. i den géllande hypoteksbankslagen. Det foreslagna bemyndi-
gandet omfattar bland annat en mgjlig utvidgning av godtagbara derivatrelaterade motpartsris-
ker till finansinstitutsmotpartsrisker i kreditkategori 3 enligt artikel 129 i EU:s tillsynsforord-
ning. Finansinspektionen kan utférda ndrmare foreskrifter ocksa om dokumentation av derivat.

5 kap Obligationsregistret

27 §. Obligationsregistret. Paragrafens I mom. motsvarar 20 § 1 mom. i den gillande hypoteks-
bankslagen Paragrafens 2 mom. &r ny, och den preciserar obligationsregistrets syfte och funkt-
ion. Det foreslés att emittenten kunde anvinda olika sidkerhetsmassor for olika obligationer, och
darfor ska det ocksa framgé av obligationsregistret vilka sidkerhetsmassor som utgdr siakerhet
for vilka obligationer.

I artikel 12 i direktivet om sdkerstéllda obligationer foreskrivs om separering av sékerheter for
sdkerstéillda obligationer frén emittentens eller sékerhetsstéllarens dvriga tillgdngar. Bestim-
melserna i det foreslagna 5 kapitlet sdkerstéller att sdkerheterna for sdkerstédllda obligationer
alltid ar aktuella och att de genom inforandet i obligationsregistret kan separeras fran ovriga
tillgdngar hos emittenter eller kreditinstitut som &r géldenir for mellankredit. Bestimmelserna
i det foreslagna 5 kapitlet genomfor kravet pa specificering av sdkerheter for sikerstillda obli-
gationer enligt artikel 12.1 a i direktivet. Det finns inga undantag frén skyldigheten att ha ett
obligationsregister om emittenten eller gidldenéren for mellankredit blir foremal for likvidations-
eller resolutionsforfaranden, vilket innebér att genomforandet av kravet enligt artikel 12.2 i di-
rektivet inte forutsitter uttryckliga bestimmelser. Skyldigheten att ha obligationsregister ge-
nomfor for sin del ocksé artikel 18.4 i direktivet, enligt vilken transaktioner relaterade till sé-
kerstillda obligationer ska registreras och dokumenteras pé ett relevant sitt.

28 §. Uppgifier om sdkerstdllda obligationer som ska antecknas i obligationsregistret. Paragra-
fen motsvarar 20 § 2 mom. i den gillande hypoteksbankslagen, bortsett fran sméa dndringar.

29 §. Uppgifter om sikerheter som ska antecknas i obligationsregistret. Paragrafen motsvarar

§ 3 mom. i den gillande hypoteksbankslagen, bortsett fran sma &ndringar. Paragrafens 4
mom. ar nytt, och dir foreskrivs att de tillgdngar som erhalls fran sikerheter efter att en emittent
som bildat en sékerhetsmassa eller en géildenér for mellankredit forsatts i konkurs ocksa ska
antecknas i obligationsregistret. Till sitt sakinnehall motsvarar momentet den andra meningen i
25 § 1 mom. i den géllande hypoteksbankslagen, men dér preciseras att detta uttryckligen géller
situationer dér en part som bildat en sékerhetsmassa forsitts 1 konkurs eller likvidation. Om ett
kreditinstitut som bildat sdkerhetsmassan inte har forsatts i konkurs eller likvidation & momen-
tet inte tillimpligt.

30 §. Uppgifter om derivat som ska antecknas i obligationsregistret. Paragrafens I mom. mots-
varar 21 § 1 den géllande hypoteksbankslagen. Momentet genomfor for sin del artikel 11.1 ¢ i
direktivet om sékerstéllda obligationer, enligt vilken derivatkontrakt ska separeras fran emitten-
tens Ovriga tillgdngar. Inférandet av derivat i obligationsregister gér det mdjligt att specificera
och separera derivatkontrakt som anknyter till hypoteksbanksverksamhet frén andra tillgdngar.
Paragrafens 2 mom. &r nytt, och i den foreskrivs att tillgangar fran derivat ska antecknas i obli-
gationsregistret om emittenten forsatts i konkurs eller likvidation.
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6 kap Likviditetskrav

31 §. Likviditetskrav pd sdkerhetsmassan. Bestimmelsen genomfor likviditetskravet enligt ar-
tikel 16 1 direktivet om sdkerstéllda obligationer. Det ar fraga om ett nytt slags krav jamfort med
den gillande hypoteksbankslagen.

Artikel 16 1 direktivet forutsitter att medlemsstaterna foreskriver om sarskilda likviditetskrav,
enligt vilka sédkerhetsmassan hela tiden ska innehalla likvida tillgdngar som técker nettolikvidi-
tetsutfloden relaterade till sdkerstéllda obligationer under de foljande 180 dagarna. Det &r fraga
om ett tilliggskrav som baserar sig pa det allménna likviditetskravet (liguidity coverage ratio)
enligt EU:s tillsynsforordning. Enligt det allménna likviditetskravet ska ett kreditinstitut ha lik-
vida tillgéngar for att ticka likviditetsflode i estimerade stressituationer under de foljande 30
dagarna.

Med nettoutflode avses nettoutflode enligt artikel 3.16 i direktivet dér savil utfloden relaterade
till sékerstdllda obligationer och kapital och rantor for derivat som kan anvindas for att skydda
mot risker som infloden relaterade till sdkerhetsmassan ska beaktas.

Den foreslagna bestimmelsen avviker fran likviditetskravet enligt 17 § i den gillande hypoteks-
bankslagen i det avseendet att den genomsnittliga 16ptiden for sdkerstéllda obligationer inte
langre begrédnsas i forhallande till den genomsnittliga ldnetiden for de kreditfordringar som ingér
i sakerhetsmassan. Det gillande likviditetskravet forutsétter endast att rantekassaflédena mots-
varar varandra och att &ven kassaflédena fran mellankrediter kan inkluderas i rintekassafléden
under en granskningsperiod pé 12 ménader. Den foreslagna bestimmelsen om likviditetskrav,
som baserar sig pa direktivet, omfattar alla utfloden relaterade till sdkerstdllda obligationer, in-
klusive derivatkontrakt, och det kan endast tickas med kassafloden fran sddana poster som en-
ligt direktivet kan inga i sdkerhetsmassan. Jimfort med den géllande lagen kan kassafléden fran
mellankrediter inte langre beaktas vid berdkningen av likviditetskravet. Ur detta perspektiv kan
det likviditetskrav som direktivet forutsétter anses vara betydligt mer heltickande. A andra si-
dan &r granskningsperioden for likviditetskravet enligt direktivet 180 dagar i stéllet for 12 ma-
nader enligt den géllande lagen.

Paragrafens / mom. genomfor artikel 16.1 och 16.2 i direktivet. Likviditetskravet ska uppfyllas
sé att det 1 sikerhetsmassan hela tiden finns en méngd fyllnadssdkerheter som tiacker nettoutflo-
det av kassatillgangar under de f6ljande 180 dagarna. Bestimmelsen forpliktar emittenter att se
till att likviditetskravet uppfylls savil for alla emitterade sdkerstillda obligationer som enligt
sdkerhetsmassa. Enligt momentet uppfylls likviditetskravet med fyllnadssékerheter som avses i
18 §. Bestimmelsen om fyllnadssékerheter genomfor kraven for godtagbara instrument for upp-
fyllande av likviditetskravet enligt artikel 16.3 i direktivet.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs att emittenten vid faststéllandet av nettoutflodet far anvinda
obligationens sista ovillkorliga forfallodag, om den sékerstillda obligationen har villkor for
uppskjutande av forfallodagen. Genom momentet utnyttjas medlemsstatsoptionen i artikel 16.5
i direktivet.

I paragrafens 3 mom. ingar ett bemyndigande for Finansinspektionen att utfirda ndrmare fore-
skrifter om berdkningen av likviditetskravet.

Det foreslas att optionen om finansieringens motsvarighet (match funding) i artikel 16.6 1 direk-
tivet inte utnyttjas, eftersom saddana strukturer inte har anvénts i Finland.
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32 §. Uppskjutande av forfallodagen for en sdkerstilld obligation. Jamfort med den géllande
lagen &r bestimmelsen ny, och den genomfor medlemsstatsoptionen om tillatande av forldngda
maturitetsstrukturer enligt artikel 17 i direktivet om sékerstillda obligationer.

Den foreslagna bestimmelsen ar tvingande till sin karaktir: endast sadana villkor for uppskju-
tande av forfallodagen som uppfyller kriterierna enligt bestimmelsen ar effektiva gentemot bor-
gendrer. Detta framgér av foreslagna 4 mom.

Det foreslas att tillimpningen av bestimmelsen inte begrinsas enbart till emittenters resolut-
ionsforande, konkurs eller likvidation utan att den kan tillimpas oberoende av om emittenten ar
foremal for sddana forfaranden. Om boforvaltares, utredningsméns och ombuds uppgifter rela-
terade till uppskjutande av forfallodagen foreskrivs i foreslagna 43 §. Uppskjutande av forfal-
lodagen péverkar inte emittentens ansvar for skulder gentemot obligationsinnehavare eller rét-
tigheter relaterade till sdkerheter i sdkerhetsmassan. Artikel 17.1 fi direktivet forutsitter saledes
ingen uttrycklig bestimmelse.

I paragrafens I mom. foreskrivs att det ar tillatet att skjuta upp forfallodagen endast om avtals-
villkoren mojliggor det. Det &r sdledes inte fraga om en lagstadgad egenskap hos sékerstillda
obligationer, utan detta ska uttryckligen framgé av villkoren for den sdkerstillda obligationen.
Emittenten kan inte sjilv bestimma om uppskjutande av forfallodagen utan kan gora det forst
efter att Finansinspektionen har beviljat tillstdnd for det. De forutsattningar om vilka foreskrivs
i denna paragraf ska ndmnas i avtalsvillkoren och dessutom ska ett sista datum faststédllas d& den
sékerstillda obligationen ovillkorligen forfaller till betalning och som inte langre kan uppskjutas
ens med tillstdnd av Finansinspektionen. Momentet genomfor artikel 17.1 b och d i direktivet.

Om forutsittningarna for uppskjutande av forfallodagen foreskrivs i 2 mom. Forutsittningarna
enligt momentets alla punkter ska uppfyllas. Momentets 1_och 2 punkter genomfor artikel 17.1
a i direktivet enligt vilken medlemsstaterna i sin nationella lagstiftning ska faststélla objektiva
kriterier for uppskjutande av forfallodagen. Eftersom uppskjutande av forfallodagen till sin ka-
raktér ar en atgird som sédkerstiller emittentens likviditet, dr det &ndaméalsenligt att koppla de
nationellt faststillda forutsédttningarna uttryckligen till likviditeten. Darfor anknyter forutsétt-
ningarna for uppskjutandet av forfallodagen a ena sidan till refinansieringsproblem och & andra
sidan till att likviditetskravet inte uppfylls. Uppskjutande av forfallodagen gor det saledes moj-
ligt for emittenten att anpassa sig till exempelvis storningar pa refinansieringsmarknaden och
atgardande av insolvens pa grund av tillfalligt likviditetsunderskott.

En forutséttning enligt / punkten ar att emittenten inte lyckas fa finansiering fran normala kéllor
for langfristig finansiering. Exempel pd normala kéllor for 1&ngfristig finansiering &r emission
av nya sikerstillda obligationer eller annan finansiering med en 16ptid pa over ett &r pa mark-
nader som kreditinstitut i allménhet utnyttjar. Forutsittningen enligt punkten &r inte tillimplig
om emittenten pavisar att den inte kan emittera nya sékerstillda obligationer for att refinansiera
obligationer som forfaller till betalning och om erséttande langfristig finansiering inte é&r till-
géinglig for emittenten.

Enligt momentets 2 punkt ar forutsittningen att emittenten inte kan betala den sédkerstéllda ob-
ligationens kapital och réntor utan att underskrida likviditetskravet for emittenten eller samman-
slutningen. Med likviditetskrav avses hér likviditetskravet (LCR) enligt EU:s tillsynsforord-
ning.

I momentets 3 punkt foreskrivs att uppskjutande av forfallodagen inte far pdverka den ursprung-
liga ordningen for de sikerstéllda obligationernas forfallodagar. Denna forutséttning genomfor
artikel 17.1 e i direktivet. Forutséttningen styr i synnerhet for hur lang tid Finansinspektionen
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kan bevilja tillstdnd for uppskjutande av forfallodagen for sdkerstillda obligationer. Tillstdnd
kan inte beviljas om den ursprungliga ordningsfoljden for de sikerstillda obligationernas for-
fallodagar dndras. Syftet ar att sdkerstélla att sékerstillda obligationer som forfaller till betalning
tidigare far betalning frén sékerheter i sdkerhetsmassan fore sékerstillda obligationer som for-
faller till betalning senare.

I paragrafens 3 mom. foreskrivs om tillstdndsforfarandet. Emittenten ska ansdka om tillstand for
att skjuta upp forfallodagen hos Finansinspektionen senast fem bankdagar innan den séker-
stéllda obligationen forfaller till betalning. Syftet med tidsfristen &r att Finansinspektionen far
tillrdckligt med tid att reagera pé tillstindsansdkan innan den sékerstillda obligationen forfaller
till betalning. I praktiken ska emittenten i ansdkan ange en ny forfallodag och en utredning av
att forutsittningarna for uppskjutandet uppfyllts. Om forfallodagen for en sékerstilld obligation
redan har skjutits upp med tillstind av Finansinspektionen, forhindrar momentet inte ytterligare
forlangning av forfallodagen genom nytt tillstdnd, om detta ar forenligt med den bakre griansen
enligt avtalsvillkoren och det inte pdverkar den ursprungliga ordningsféljden for nér de siker-
stdllda obligationerna forfaller till betalning. Enligt momentet ska Finansinspektionen bevilja
tillstand om forutséttningarna for uppskjutande av forfallodagen uppfylls. Da giller det att be-
doma om de materiella forutsittningarna enligt 2 mom. uppfylls och dessutom om den séker-
stéllda obligationen innehéller villkor om vilka foreskrivs i denna paragraf. Momentet genomfor
for sin del artikel 17.1 a i direktivet, enligt vilken forutséttningen for uppskjutande av forfallo-
dagen inte far vara beroende av emittentens dverviagande. Enligt den sista meningen i momentet
ska tillstandet som beviljas av Finansinspektionen innehélla en ny forfallodag. Finansinspekt-
ionen kan dven bevilja tillstand enligt vilket emittenten kan aterbetala den sikerstillda obligat-
ionen for forfallodagen enligt tillstandet.

I paragrafens 5 mom. foreskrivs om de omsténdigheter som ska nimnas i prospekt om séker-
stéllda obligationer. Momentet genomfor artikel 17.1 c, enligt vilken investerare ska erbjudas
tillrdcklig information om forldngbara maturitetsstrukturer for att beddma de relaterade ris-
kerna.

7 kap Mellankredit

33 §. Beviljande av mellankredit. 1 paragrafen foreskrivs om de allméinna forutsittningarna for
mellankreditsmodellen. Till skillnad fran den gillande hypoteksbankslagen foreslas det att mel-
lankreditsmodellen begrinsas till att endast vara ett internt finansieringsarrangemang for en
konsolideringsgrupp eller sammanslutning av inlaningsbanker. I paragrafen foreskrivs om den
allménna dmsesidighetsprincipen: mellankrediter kan beviljas om gildendren for mellankredi-
ten ur sin balansrikning stéller kreditfordringar som sékerhet for en sidkerstélld obligation. I
synnerhet pd grund av att sdkerheterna paAminner om tredjemanspant ska de sékerheter som stélls
for mellankredit st i rétt proportion till mellankrediten. Vid bedémningen av sékerheternas
belopp och proportionalitet ska kraven pé sikerheter enligt lagen och avtalsvillkoren samt ocksa
allmén marknadspraxis beaktas. Avtalet om mellankredit enligt 34 § nedan ska dock innehélla
forfaranden for att sdkerstélla att sdkerhetsmassan uppfyller kraven enligt lagen och avtalsvill-
koren.

P4 stillande av sdkerhet och de rittsverkningar som sidkerheterna medfor tillimpas samma be-
staimmelser som pa sdkerheter som emittenten stiller. Aven de sdkerheter som mellankrediters
géldendrer stéller ska antecknas i obligationsregistret enligt foreslagna 5 kap.

Artikel 9.2 i direktivet om sdkerstillda obligationer gér det mojligt att utnyttja annat sakerhets-
material &n poster i emittentens balansrdkning genom finansiella arrangemang som uppfyller
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forutsittningarna enligt direktivet om finansiell sdkerhet. De foreslagna bestimmelserna upp-
fyller forutséttningarna enligt direktivet om finansiell sdkerhet. Nar det géller artikel 1 i direk-
tivet om finansiell sdkerhet ar ett kreditinstitut som ar gialdenér for mellankredit den som stiller
sikerhet medan mottagaren av sékerheten dr emittenten, som forvaltar sdkerhetsmassan till godo
for obligationsinnehavarna. Anteckningen av sékerheterna i obligationsregistret uppfyller i sin
tur kravet pé styrkande enligt artikel 1.5 1 direktivet om finansiell sékerhet, eftersom obligat-
ionsregistret bor betraktas som en forteckning dver lanefordringar enligt artikelpunkten.

34 §. Sdkerhetsarrangemang for mellankrediter. Paragrafen ar ny jamfort med den géllande
hypoteksbankslagen.

I paragrafens I mom. foreskrivs uttryckligen att en hypoteksbank ansvarar for att sékerhetsmas-
san uppfyller kraven enligt lagen och avtalsvillkoren. En hypoteksbank kan inte till exempel
genom avtalsvillkor 6verfora denna forpliktelse enbart kreditinstitut som &r géldendrer for mel-
lankrediter till exempel genom avtal om mellankredit, utan den hypoteksbank som emitterat
obligationen bir ansvaret gentemot investerarna i obligationen. I praktiken innebar detta att hy-
poteksbanker ska vidta tillrdckliga atgirder for att sdkerstilla att sdkerstdllda obligationer har
tillrdckliga sékerheter vars tdckning ska bedomas kontinuerligt. En sddan atgérd &r villkoren for
avtal om mellankredit om vilka det uttryckligen foreskrivs om i 2 mom..

Enligt paragrafens 2 mom. ska det i avtal om mellankredit faststéllas forfaranden for att siker-
stélla att sakerhetsmassan uppfyller kraven enligt lagen och avtalsvillkoren. I avtal om mellank-
redit ska parterna sérskilt avtala om forfaranden relaterade till sikerhetsmassan, dvs. hur siker-
hetsmassan bildas, om emittenten har ratt att inrétta sakerhetsmassan genom att ta in bostads-
och affarsfastighetskrediter som sékerhet fran balansrdkningen for mellankreditens géldenér el-
ler om géldendren gor detta sjdlv. Avsikten dr att avtal om mellankredit uttryckligen beaktar till
exempel att det ur balansrdkningen for mellankreditens géldenér kan stillas mer godtagbara
krediter som sékerhet i sékerhetsmassan, om kreditfordringarnas kapital minskar i och med éter-
betalning eller om virdet pa realsikerheterna for dem sjunker. En uttrycklig bestimmelse be-
hovs, eftersom en hypoteksbank som anvénder mellankreditsmodellen inte nodvéndigtvis har
nagra som helst godtagbara hypotekskrediter eller offentliga krediter som kan stillas som sé-
kerhet for obligationer i sin balansriakning. Arrangemangen enligt det aktuella 2 mom. &r dock
inte 1 sig tillrickliga nér det giller forpliktelser for att sékerstélla den allminna kravenligheten
enligt 1 mom. utan en hypoteksbank kan enligt 1 mom. vara forpliktad att dven vidta andra
atgirder, till exempel skaffa fyllnadssidkerheter som uppfyller kraven enligt 18 § for att kom-
plettera sdkerhetsmassan.

Genom paragrafens 3 mom. genomfors for sin del artiklarna 9.1 och 9.2 i direktivet om séker-
stéllda obligationer enligt vilka kravenligheten for de sdkerheter som inkluderas i sékerhetsmas-
san ska sdkerstéllas nir krediter stélls som sdkerhet for sdkerstédllda obligationer oberoende av
om atgérden sker i form av forsdljning av krediter eller finansieringssékerhetsarrangemang.

35 §. Regressrdtt och kvittning. Till sitt sakinnehdll motsvarar paragrafen 8 § 1 mom. 3 _och 4
punkterna i den géllande hypoteksbankslagen. I paragrafens / mom. foreskrivs pa motsvarande
sétt som i1 den gillande lagen om vilka bestimmelser i lagen om borgen och tredjemanspant
(361/1999) som ska tillampas pa mellankreditsarrangemang. Enligt momentet kvittas den
regressfordran som uppstar for ett kreditinstitut som ar gdldenar for mellankredit mot mellank-
rediten om kreditfordringar realiseras. Enligt paragrafens 2 mom. far prestationer som baserar
sig pa mellankredit endast anvidndas for betalning av forpliktelser relaterade till sdkerstdllda
obligationer. I paragrafens 3 mom. foreskrivs i sin tur om situationer dér ett kreditinstitut som
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ar géldendr for mellankredit har en regressfordran pa emittenten som overstiger de kvittnings-
bara forpliktelserna baserade pa mellankrediten. D4 far regressfordran inte betalas till mellank-
reditens géldendr innan alla obligationer som sékerheterna técker i sin helhet har aterbetalats.

8 kap Uppgiftsskyldighet

36 §. Skyldighet att regelbundet offentliggéra uppgifter om sdkerstdllda obligationer. Bestim-
melsen dr ny jamfort med den géllande hypoteksbankslagen. Hittills har offentliggérandet av
information om sikerstdllda obligationer baserat sig pé artikel 129 i EU:s tillsynsforordning och
kompletterande marknadspraxis och sjélvreglering, sasom forutsittningar for méarkningen Euro-
pean Covered Bond Label. Bestimmelsen genomfor minimikraven for den fortlopande inform-
ationsskyldigheten relaterad till sékerstdllda obligationer enligt artikel 14 i direktivet och de
relevanta nationella tilliggskraven.

Kravet for offentliggdrande av information pa webbplatsen minst varje kvartal enligt paragra-
fens 1 mom. baserar sig pé artikel 14.2 och 14.3 i direktivet om sdkerstillda obligationer. Enligt
artikel 14.3 i direktivet far medlemsstaterna inte kréva att information ska publiceras pa papper.
Momentets 1—8 punkter baserar sig pa artikel 14.1 a—g i direktivet. En bestimmelse som
skarper minimikraven enligt direktivet &r momentets 3 punkt, dir det foreskrivs att informat-
ionen om bostadskrediter som utgor sékerhet for sékerstéllda obligationer ska specificeras enligt
krediter som beviljats fysiska personer, krediter som beviljats bostadsaktiebolag och krediter
som beviljats andra bostadssammanslutningar. Bostadsaktiebolag och relaterade husbolagslan
ar ett sérskilt drag hos den finska kreditmarknaden. Skuldséttning via husbolagslan har blivit en
central faktor for hushéllens totala skuldsdttning. Med beaktande av att en Gvergripande bild av
kredit- och fastighetsmarknaden har vésentlig betydelse nir kreditklassificerare och investerare
bedomer risker relaterade till sdkerhetsmassan och sékerheter for sikerstdllda obligationer ar
det motiverat att komplettera den nationella regleringen med kriteriet.

Paragrafens 1 mom. 6 punkt genomfor for sin del ocksé kravet pa detaljerad ytterligare inform-
ation om uppskjutande av forfallodagen for sdkerstédllda obligationer enligt artikel 17.1 ¢ i di-
rektivet.

Enligt paragrafens 2 mom. ska informationen specificeras enligt sikerhetsmassa eller obligation
sé att det tydligt framgér hur sidkerheterna tacker olika obligationer.

I paragrafens 3 mom. foreskrivs att det pa emittentens webbplats dven ska finnas information
som offentliggjorts tidigare och dtminstone for innevarande ar och de fem foregaende kalender-
aren. Det ar fraga om ett tilldggskrav i forhallande till minimikravet enligt direktivet. Enligt
marknadspraxis for sékerstéillda obligationer &r det dock typiskt att dven tidigare offentliggjord
information om sdkerhetsmassan ar tillgdnglig pa emittenternas webbplatser. Skyldigheten att
halla denna information framme enligt momentet géiller endast information som offentliggdrs
efter lagens ikrafttrddande.

I paragrafens 4 mom. foreskrivs om bemyndigande for Finansinspektionen att utfarda narmare
foreskrifter om specificering och presentation av den information som avses i 1 mom. Med stod
av bemyndigandet kan Finansinspektionen saledes utfirda narmare foreskrifter om hur inform-
ation som avses 1 1 mom. ska specificeras nér den offentliggdrs pa webbplatsen.

37 §. Beteckningen for sdkerstdllda obligationer. Genom paragrafen genomfors forutséttningen
enligt artikel 27.2 i direktivet enligt vilken beteckningen europeisk sékerstélld obligation (pre-
mium) endast fir anvidndas for sékerstillda obligationer som emitterats enligt bestimmelserna
om genomforandet av direktivet och som uppfyller de krav som faststélls i artikel 129 i EU:s
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tillsynsforordning. Enligt den nationella regleringen begrénsas sikerheterna for sdkerstéllda ob-
ligationer till att endast omfatta godtagbara sékerheter enligt artikel 129 i EU:s tillsynsforord-
ning, varvid alla obligationer som emitteras enligt den nationella lagstiftningen hor till den sé
kallade premiumkategorin. Dérfor behdver bestimmelsen om beteckningen europeisk sciker-
stdlld obligation 1 artikel 19.1 i direktivet inte genomforas.

38 §. Rapportering om hypoteksbanksverksamhet. I paragrafen foreskrivs om emittentens skyl-
dighet att rapportera till tillsynsmyndigheten enligt artikel 21 i direktivet om sékerstillda obli-
gationer. I artikel 21.1 foreskrivs att medlemsstaterna ska kréva att emittenter regelbundet rap-
porterar information om sékerstéllda obligationer till tillsynsmyndigheten. Den nationella lag-
stiftningen ska innehdlla bestimmelser om rapporteringsintervall och om att tillsynsmyndig-
heten dven pé begiran har ritt att fa information. I artikel 21.2 foreskrivs i sin tur ndrmare om
vilka typer av uppgifter rapporteringsskyldigheten atminstone ska omfatta. Syftet med paragra-
fen dr att genomfora minimikraven enligt direktivet och pé lagniva foreskriva om vissa rappor-
teringsskyldigheter som &r mer detaljerade 4n minimikraven enligt direktivet for att sdkerstélla
att rapporteringen av hypoteksbanksverksamhet fortfarande motsvarar den rddande nivan.

Skyldigheten att rapportera information om hypoteksbanksverksamhet dr de facto inte en ny
skyldighet, och det foreslagna bemyndigandet for Finansinspektionen att utfarda foreskrifter
enligt paragrafens 3 mom. skiljer sig inte frdn de nuvarande befogenheterna. Enligt 18 § i lagen
om Finansinspektionen har Finansinspektionen omfattande rétt att fa information av tillsynsob-
jekt och enligt 2 mom. i paragrafen ratt att utfirda foreskrifter om regelbundet inlimnande av
information och inldmningssatt for tillsynsobjekten for att skota sina uppgifter. Med stod av
denna bestdmmelse har Finansinspektionen utfirdat foreskrifter och anvisningar relaterade till
rapportering av hypoteksbanksverksamhet (Foreskrifter och anvisningar 7/2012: Rapportering
av hypoteksbanksverksamhet). Enligt denna foreskrifts- och anvisningssamling &r emittenter
skyldiga att rapportera information om sikerstéllda obligationer, sédkerheter, mellankrediter och
likviditet. De uppgifter som ska rapporteras omfattar bland annat total mangd emitterade siker-
stéillda obligationer, belopp av 6verhypotek, kassaflode for kreditfordringar som utgor sékerhet,
nuvirde pa betalningsforpliktelser, bostadskrediters och affarsfastighetskrediters forhallande
till sdkerheter (LTV), antal kreditfordringar som utgdr sékerhet och genomsnittlig méangd lan,
nirmare uppgifter om fyllnadssékerheter, virdeforandringar i sikerhetsmassan, mellankrediters
kapital och sdkerheter for dem samt uppgifter om kassaflode som behovs for bedomning av att
likviditeten ar tillracklig.

Foreslagna 38 § preciserar 18 § i lagen om Finansinspektionen, eftersom den mer exakt defini-
erar minimiinnehallet i de uppgifter som ska rapporteras till tillsynsmyndigheten. Utan hinder
av den foreslagna paragrafen har Finansinspektionen fortfarande rétt att begira information som
behovs for tillsynen enligt 18 § i lagen om Finansinspektionen.

I det inledande stycket i paragrafens / mom. foreskrivs om regelbunden rapportering, vilket
artikel 21.1 i direktivet forutsatter, och om att uppgifterna enligt paragrafen utéver genom den
regelbundna rapporteringen ska l&dmnas ut pa Finansinspektionens begéran. Rapporteringsinter-
vallet enligt direktivet genomfors nationellt sa att den regelbundna rapporteringen ska ske kvar-
talsvis. Detta motsvarar det nuvarande rapporteringsintervallet enligt Finansinspektionens fore-
skrifter.

I momentets 1—7 punkter foreskrivs ndarmare om minimiinnehallet i den information som om-
fattas av rapporteringsskyldigheten. Enligt momentets / punkt omfattar rapporteringen inform-
ation om emitterade sékerstdllda obligationer. Ordalydelsen i denna forutséttning baserar sig
inte direkt pé direktivet, men for att de facto fullgora skyldigheterna enligt direktivet ska dessa
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uppgifter rapporteras till tillsynsmyndigheten. Uppgifter som ingér i denna kategori ska dessu-
tom redan enligt Finansinspektionens géllande foreskrift rapporteras. Darfor foreslas det att
detta ska ingd i rapporteringsskyldigheten pa lagniva.

Enligt momentets 2 punkt omfattar rapporteringen uppgifter om sékerhetsmassan for att bedoma
om en sdkerhetsmassa uppfyller kraven enligt denna lag. Rapporteringen omfattar saledes all
relevant information om sdkerhetsmassornas innehéll nir det géiller kreditfordringar och till-
gingar som influtit i stéllet for dem, fyllnadssdkerheter och derivat. Finansinspektionen kan till
exempel kréva att dessa uppgifter om kapital och volym ska ldmnas in. Motsvarande uppgifter
omfattas redan av de géllande rapporteringsskyldigheterna.

Enligt momentets 3 punkt omfattar rapporteringen uppgifter om bedémning sékerheter for kre-
ditfordringar. Med detta avses framst uppgifter om vardering av bostads- och affarsfastighets-
sikerheter. Eftersom véirdet pa sékerhetsmassan rétt langt faststills utifrdn marknadsvérdet pa
bostads- och afférsfastighetsséikerheter i stéllet for pd sikerhetsvérdet vid tidpunkten for bevil-
jande av kredit, foreslas det att &ven omstandigheter relaterade till vardet pa sdkerheter ska om-
fattas av rapporteringen sa att artikel 21.2 a och d i direktivet de facto genomfors. Motsvarande
rapporteringsskyldigheter finns redan i Finansinspektionens géllande foreskrift.

Enligt momentets 4 punkt ska emittenten rapportera relevanta uppgifter for att bedéma om si-
kerheter for sikerstillda obligationer och poster som kan jamstillas med sikerheter har anteck-
nats i obligationsregister enligt 5 kap. Punkten genomfor artikel 21.2 b i direktivet.

Enligt momentets 5 punkt ska emittenten rapportera uppgifter om sikerhetskrav och den totala
mingden sdkerheter. Punkten genomfor artikel 21.2 d i direktivet.

Enligt momentets 6 punkt ska emittenten rapportera uppgifter om uppfyllandet av likviditets-
kravet. Punkten genomfor artikel 21.2 e 1 direktivet.

Enligt momentets 7 punkt ska emittenten rapportera uppgifter om avtalsvillkor for uppskjutande
av forfallodagen for sikerstéllda obligationer. Punkten genomfor artikel 21.2 fi direktivet.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs om bemyndigande for Finansinspektionen att utfarda narmare
foreskrifter om rapporteringens exakta informationsinnehall och hur rapporteringen ska genom-
foras. Med beaktande av att kreditinstitutens rapportering ar ett tekniskt komplicerat omrade
som kréver sarskild kompetens ar det &ndamalsenligt att delegera utfirdandet av ndrmare fore-
skrifter till den behoriga tillsynsmyndigheten.

Skyldigheterna for bdde regelbunden rapportering och rapportering pa begéran enligt den fore-
slagna paragrafen géller emittenter oberoende av eventuellt konkurs-, likvidations- eller reso-
lutionsforfarande. 1 detta foreslds inga undantag. Saledes uppfylls kravet enligt artikel 21.3 i
direktivet i den nationella lagstiftningen dven utan en uttrycklig specialbestimmelse om detta.

9 kap Konkurs och likvidation

39 §. Sikerstillda obligationers och derivats stdllning vid konkurs. Till sakinnehéllet motsvarar
paragrafens / mom. principen i férsta meningen i 25 § 1 mom. i den géllande hypoteksbanksla-
gen enligt vilken konkurs inte automatiskt leder till att en fordran baserad pa en sékerstilld
obligation forfaller till betalning, utan obligationen forfaller till betalning enligt de avtalsvillkor
som tilldmpas pé det oberoende av konkurs. Det ér fridga om ett undantag fran huvudregel enligt
3 kap. 8 § i konkurslagen, enligt vilken fordringar anses forfalla till betalning vid forsédttande i
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konkurs. Huvudregeln enligt konkurslagen (120/2004) ska inte tillimpas om nagot annat fore-
skrivs i ndgon annan lag (RP 26/2003 rd, s. 59).  momentet foreskrivs dessutom att motsvarande
princip ocksa géller derivatkontrakt som anvénds for att skydda obligationer mot risker, och i
enlighet med 26 § 2 mom. ska kontrakten innehdlla villkor om detta. Sékerstillda obligationer
och derivat forfaller inte automatiskt till betalning nér resolutionsforfaranden vidtas mot emit-
tenten eller mellankreditens géldenér, eftersom det inte foreskrivs om sédant forfall annanstans
i lagstiftningen. Darfor behovs ingen sérskild bestimmelse om forbud mot automatiskt forfall
nér resolutionsforfarande paborjas. Paragrafen genomfor artikel 5 och i friga om derivat artikel
11.1 d i direktivet om sdkerstéllda obligationer.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs pa motsvarande sétt som i den sista meningen i 25 § 1 mom. i
den gillande hypoteksbankslagen att pa bevakning av en fordran som grundar sig pa en siker-
stélld obligation tillimpas 12 kap. 17 § i konkurslagen. Trots att en fordran baserad pé en si-
kerstilld obligation eller ett relaterat derivat inte ansetts forfalla till betalning pa grund av kon-
kurs enligt 1 mom. ovan ska fordran dock bevakas enligt konkurslagen.

40 §. Tillsdttning av ombud. 1 artikel 20.1—20.4 i direktivet om sékerstillda obligationer fore-
skrivs om en medlemsstatsspecifik option om att utndmna en sirskild forvaltare for att siker-
stélla obligationsinnehavarnas intressen. Det foreslds att denna medlemsstatsspecifika option
infOrs sa att bestimmelserna om ombud i huvudsak ska motsvara bestimmelserna om ombud i
6 kap. i den géllande hypoteksbankslagen. Det foreslés att bendmningen ombud anvinds for den
sdrskilda forvaltare som avses i direktivet pA motsvarande sétt som i den géllande hypoteks-
bankslagen. Bestimmelserna om ombudet bildar en separat helhet i den nya lagen i syfte att
fortydliga bestimmelserna, medan de i den gillande hypoteksbankslagen ingar i andra bestdm-
melser om konkurs och likvidation.

I paragrafens / mom. foreskrivs pd motsvarande sétt somi 26 § 1 mom. och 28 § 1 mom. i den
gillande hypoteksbankslagen att Finansinspektionen utan drojsmal ska tillsédtta ett ombud nér
en emittent eller ett kreditinstitut som &r géldendr i ett mellankreditforhallande har forsatts i
konkurs eller likvidation. Enligt artikel 20.2.2 i direktivet kan medlemsstaterna i sin lagstiftning
forutsatta att tillsynsmyndigheten ska godkidnna utndmning och uppsiagning av ombudet. Enligt
bestdmmelsen ska Finansinspektionen alltid vidta atgirder for att tillsétta ett ombud nér en emit-
tent eller ett kreditinstitut som dr géldenir i ett mellankreditférhallande forsétts i likvidation
eller konkurs. Enligt ordalydelsen forutsétter tillsdttandet av ett ombud inte att emittenten eller
obligationsinnehavarna ansoker om att en viss person utses till ombud, men bestimmelsen for-
hindrar inte att ndgon av dessa parter foreslar en viss person ska utndmnas till ombud. Finans-
inspektionen fattar alltid slutligt beslut om valet av ombud.

Enligt paragrafens 1 mom. bevakar ombudet intressena hos obligationsinnehavarna och mot-
svarande borgenérer, sdsom derivatborgenérer, och for deras talan. Kravet baserar sig ocksa pa
artikel 20.2 forsta_stycket i direktivet.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs att bestimmelserna om ombud i 29 § 2—4 mom. i 29 § i lagen
om Finansinspektionen ska tillimpas pd ombudets arvode, befogenheter och ansvar. Till sitt
sakinnehdll motsvarar momentet bestimmelserna om de tillimpliga bestimmelserna pa4 ombud
126 § 1 mom. i den gillande lagen om hypoteksbanker. Till skillnad frén den géllande lagen
foreskriver den foreslagna bestimmelsen inte langre om behorighetskrav for ombud, utan det
hénvisas till den ovan ndmnda bestimmelsen i lagen om Finansinspektionen, eftersom sakinne-
héllet i biagge bestimmelserna dr detsamma. Ombudet skulle séledes ha omfattande réttigheter
att f& information om sévél innehéllet i sdkerhetsmassan som emittenten och géldendren for
mellankredit. De omfattande réttigheterna &r motiverade eftersom de sékerhetsmassor som ut-
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g0Or sdkerhet for sikerstdllda obligationer har en fast koppling till emittentens dvriga verksam-
het. Det foreslas att Finansinspektionen ska faststélla arvodet for ombud enligt 29 § 2 mom. i
lagen om Finansinspektionen och att emittenten ska betala det. Enligt féreslagna 20 § 1 mom.
ska en borgenir for en arvodesbaserad fordran ocksé ha ritt till betalning frén sdkerheter i sé-
kerhetsmassan. Om Finansinspektionen betalar arvodet for emittentens rékning overgér fordran
till Finansinspektionen med samma prioritet.

41 §. Ombudets uppgifter. 1 paragrafen foreskrivs pd motsvarande sétt som i 26 § 1 mom. i
hypoteksbankslagen om ombudets allmidnna uppgifter som gar ut pé att forvalta och realisera
tillgdngar som utgor sékerhet for sékerstédllda obligationer samt Gvervaka betalningar.

Enligt paragrafens 2 mom. forvaltar och realiserar ombudet dessutom sékerheter tillsammans
med utredningsmannen for kreditinstitutet eller bofoérvaltaren av konkursboet. Om dessa upp-
gifter foreskrivs i paragraferna nedan i detta kapitel. Bestimmelserna genomfor artikel 20.3
inklusive dess led i direktivet om sékerstillda obligationer.

I paragrafens 3 mom. foreskrivs om ombudets skyldighet att samarbeta med tillsynsmyndig-
heten for sdkerstéllda obligationer och resolutionsmyndigheten samt om informationsutbyte
mellan ombudet och tillsynsmyndigheterna i enlighet med artikel 20.4 i direktivet.

42 §. Realisering av sdkerheter for en sdkerstdlld obligation. 1 paragrafen foreskrivs om forfa-
randet vid realisering av sdkerheter for sikerstéllda obligationer. Foreslagna / mom. giller situ-
ationer dir en emittent forsétts i konkurs och 2 mom. situationer dér ett kreditinstitut som &r
géldenér for mellankredit forsétts 1 konkurs eller likvidation.

43 §. Forfallande av en sdkerstdlld obligation i fortid och uppskjutande av forfallodagen. 1
paragrafens / mom. foreskrivs pd motsvarande sitt som i 26 § 5 mom. och 28 § 2 mom. i den
gillande lagen om de forutsittningar enligt vilka boforvaltaren pa yrkande eller med samtycke
av ombudet har rétt att lata de sdkerstdllda obligationerna forfalla till betalning och sélja de
tillgdngar som utgor sékerhet for obligationerna. Paragrafen utvidgas dock sa att ritten att 1ita
obligationer forfalla till betalning och realisera sakerheter utéver emittentens konkurs eller lik-
vidation dven omfattar situationer dir gildeniren for mellankredit forsitts i likvidation eller
konkurs samt omfattar mellankrediter relaterade till sékerstéllda obligationer. Andringen utvid-
gar sdledes ritten att lata sakerstdllda obligationer forfalla till betalning i fortid om galdendren
for mellankredit forsatts i konkurs eller likvidation. Utvidgningen dr motiverad pa grund av att
aterbetalningen av sdkerstillda obligationer och fullgérandet av skyldigheter relaterade till si-
kerhetsmassan kan i mellankreditsmodellen vara mycket beroende av rentav ett enda kreditin-
stitut som &r géldendr for mellankredit. Det dr viktigt att foreskriva om rétten att lata mellank-
rediter forfalla till betalning i lagen, eftersom &terbetalningen av sdkerstéllda obligationer i prak-
tiken beror pa aterbetalningen av mellankrediter. Med tanke pa tillimpningen av bestimmelsen
bor det podngteras att ritten att lata sdkerstdllda obligationer forfalla i1 fortid endast géller situ-
ationer dér skyldigheter relaterade till den totala méangden sékerheter inte kan fullgéras. Om en
sdkerhetsmassa som utgor sikerhet for en sdkerstélld obligation uppfyller dessa krav trots kon-
kurs eller likvidation, foreligger ingen rétt att lata obligationen forfalla till betalning i fortid.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs om boforvaltarens och ombudets uppgifter vid uppskjutande av
forfallodagen for sdkerstéllda obligationer. Uppskjutande av forfallodagen vid likvidation eller
konkurs kan bli aktuellt i synnerhet om sékerheter i sdkerhetsmassan maste realiseras for att
aterbetala sikerstéllda obligationer till obligationsinnehavarna.
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44 §. Avtalsarrangemang och likviditetskredit. 1 paragrafens I och 2 mom. foreskrivs pa mot-
svarande sitt som i 26 § 4 mom. i den géllande hypoteksbankslagen om ritten att inga avtalsar-
rangemang relaterade till derivat.

Den f6rsta meningen i paragrafens 3 mom. motsvarar den andra meningen om upptagande av
likviditetskredit i 26 § 4 mom. i den géllande hypoteksbankslagen. I den andra meningen i mo-
mentet foreskrivs att borgendrer for likviditetskrediter har rétt till betalning ur sékerheter i si-
kerhetsmassan. Bestimmelsen avviker frdn den géllande lagen s till vida att likviditetskrediter
inte ldngre har lika forménsritt som sékerstéllda obligationer och derivat till sdkerheter i séker-
hetsmassan, utan den géller forst efter dessa fordringar. Andringen baserar sig pé artikel 4.1 b 1
direktivet om sdkerstillda obligationer, enligt vilken obligationsinnehavares och derivatborge-
nérers fordringar ska ha den bésta forménsrétten till sdkerheter i sdkerhetsmassan.

45 §. Overldtelse av siikerheter vid konkurs eller likvidation. Paragrafen motsvarar pa det stora
hela 27 § 1 mom. i den géllande hypoteksbankslagen. Enligt ordalydelsen omfattar paragrafen
alla konkurssituationer, och darfér behdver det uttryckligen pd motsvarande sétt som i 27 § 3
mom. nidmnas att paragrafen ocksa ar tillimplig pa situationer diar mellankreditens gidldenir
forsatts 1 konkurs, eftersom detta i sak redan ingér i1 paragraftexten.

Bestimmelsen skiljer sig frdn den gillande lagen ocksa i det avseendet att den utdver konkurs
dven giller likvidation. Det dr motiverat att utvidga tillimpningsomrédet dven till att omfatta
likvidationsforfaranden, eftersom likvidation anknyter till avvecklingen av kreditinstitut. I sad-
ana situationer &r det typiskt att kreditinstitut som forsatts i likvidation inte langre bedriver ut-
laningsverksamhet i samma utstridckning som fore likvidationen, vilket minskar kreditinstitutets
mojligheter att komplettera sikerhetsmassan vid likvidation. Darfor foreslés det att en forutstt-
ning for frigérande av sdkerheter nir en emittent eller gildenir for mellankredit forsatts i likvi-
dation &r att sdkerhetsmassans virde avsevirt verstiger minimivérdet och att det dr uppenbart
att de sdkerheter som Gverlats inte behdvs for fullgérande av skyldigheterna relaterade till de
sdkerstillda obligationerna. Troskeln for frigorande av sdkerheter ar saledes hogre én vid bildan-
det av sdkerhetsmassa under kreditinstitutets normala verksamhet.

10 kap Pafoljder

46 §. Pdfoljdsavgift. 1 paragrafen foreskrivs om pafoljdsavgifter for dvertradelser av bestdm-
melser om hypoteksbanksverksamhet. I den gillande lagstiftningen foreskrivs inte om admi-
nistrativa sanktioner relaterade till hypoteksbanksverksamhet. Enligt artiklarna 22 och 23 i di-
rektivet om sédkerstéllda obligationer ska medlemsstaterna i sin lagstiftning infora sidana admi-
nistrativa sanktioner — inklusive monetéra sanktioner — som ett effektivt genomforande av di-
rektivet kréver, sa att de ndrmare definierade situationer som medfor sanktioner enligt artikel
23 omfattas av relevanta sanktionsbestimmelser. Den foreslagna bestimmelsen om paféljdsav-
gifter utgar fran ett effektivt genomforande, vilket direktivet forutsitter. Det 4r motiverat att
foreskriva om pafoljdsavgifter ocksd pa grund av hypoteksbanksverksamhetens centrala och
stora ekonomiska betydelse. Overtriddelse eller forsummelse av bestimmelser om hypoteks-
banksverksamhet kan orsaka stor skada.

Artikel 23.1 c i direktivet forutsitter att medlemsstaterna ska foreskriva om sanktioner for situ-
ationer dir sdkerstillda obligationer emitteras utan tillstdnd som avses i direktivet. I denna pro-
position foreslas att emission av sdkerstdllda obligationer ska vara tillaten affarsverksamhet for
inldningsbanker och kreditféretag genom en éndring av 5 kap. 1 § i kreditinstitutslagen. I och
med dndringen skulle det vara tillatet att emittera sékerstillda obligationer inom hypoteksbanks-
verksamhet och inom ramen for ett sérskilt tillstand for hypoteksbanksverksamhet enligt lagen
om hypoteksbanker och sikerstillda obligationer. Till foljd av den foreslagna &ndringen blir
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emission av sdkerstillda obligationer utan tillstdnd enligt direktivet till sin karaktir en overtra-
delse av tillaten affdrsverksamhet for kreditinstitut. Det foreslés att de paféljder som Overtré-
delser medfor antingen ska vara pafoljdsavgift med stod av 20 kap. 1 § i1 kreditinstitutslagen
eller kreditinstitutsbrott med st6d av 21 kap. 2 § i den lagen. Forhéllandet mellan pafoljdsavgift
och kreditinstitutsbrott enligt kreditinstitutslagen beskrivs ndrmare i detaljmotiveringen av 20
kap. 1 § i kreditinstitutslagen (RP 39/2014 rd, s. 85). Den ndmnda punkten i direktivet genom-
fors séledes nationellt enligt beskrivningen i detta kapitel.

Enligt paragrafens 1 mom. / punkt &r grunden for paforande av péfoljdsavgift anvindning av
beteckningen “hypoteksbank™ antingen som firma eller i 6vrigt i strid med foreslagna 7 §. Det
ar en sanktionsgrund som baserar sig pé nationell reglering. Den foreslagna bestimmelsen kan
dock anses vara motiverad med tanke pa kreditinstitutsregleringens enhetlighet, eftersom ocksa
ordttmitig anvindning av beteckningen “bank” &r en grund for paférande av pafoljdsavgift en-
ligt 20 kap. 1 § 1 punkten i kreditinstitutslagen.

Enligt momentets 2 punkt kan dvertradelse eller forsummelse av kriterierna for sékerheter enligt
10 § utgora en grund for paforande av pafoljdsavgift. Pafoljdsavgift kan paforas om andra sé-
kerheter &n de om vilka foreskrivs i denna lag stills som sikerhet for sékerstéllda obligationer
eller om sikerheter stills av ndgon annan &n ett kreditinstitut eller en géldenér for mellankredit.
Denna punkt genomfor grunden for administrativa sanktioner enligt artikel 23.1 1 direktivet.

Enligt momentets 3 punkt kan en grund for pafoljdsavgift vara overtradelse eller forsummelse
av kraven pa sdkerhetsmassans sammansattning enligt 22 §. Pafoljdsavgift kan till exempel pa-
foras om en emittent infor mer affarsfastighetskrediter i sdkerhetsmassan &n vad som ér tillatet
enligt den nimnda bestimmelsen eller avtalsvillkoren for den sékerstillda obligationen. En an-
nan grund for pafoljdsavgift kunde vara det att beloppet av fyllnadssékerheter verstiger den
maximala andelen enligt 24 §. Den foreslagna punkten genomfor grunden f6r administrativa
sanktioner enligt artikel 23.1 j i direktivet.

Enligt momentets 4 punkt kan pafoljdsavgift paforas for overtriadelse av bestimmelsen om till-
latna derivatkontrakt i 26 § eller av Finansinspektionens foreskrifter som utfirdats med stod av
den. Pafoljdsavgift kan till exempel paforas om derivat anvénds i hypoteksbanksverksamhet for
andra d&ndamaél &n for att skydda mot risker. Punkten genomfor artikel 23.1 k i direktivet.

Enligt momentets 5 punkt kan pafoljdsavgift paféras om en emittent forsummar sin skyldighet
att anteckna sékerheterna for en sikerstélld obligation i ett obligationsregister eller bryter mot
andra bestimmelser om forvaltning av obligationsregister enligt 5 kap. Punkten genomfor arti-
kel 23.1 1 i direktivet.

Enligt momentets 6 punkt kan pafoljdsavgift paféras om en emittent forsummar sin skyldighet
enligt 17 § att sékerstélla att kreditfordringar kan godtas som sidkerhet nér kreditfordringar stills
som sékerhet for sikerstillda obligationer antingen genom en kreditportfoljstransaktion eller
genom att ett kreditinstitut som ar gildendr for mellankredit stéller sékerhet for emittentens
rakning. Punkten genomfor artikel 23.1 i i direktivet.

Enligt momentets 7 punkt kan pafoljdsavgift paforas for Gvertradelse av sikerhetsmassans lik-
viditetskrav enligt 31 §. Vid tillimpningen av punkten géiller det att sirskilt beakta att om en
sdkerstdlld obligation innehéller avtalsvillkor for uppskjutande av obligationens forfallodag
som uppfyller forutsittningarna enligt 32 §, berdknas likviditetskravet frdn den bakre gransen
for forfallodagen som ska ndmnas i avtalsvillkoren for den sékerstéllda obligationen. Om vill-
koren inte uppfyller forutséttningarna enligt 32 § berdknas likviditetskravet pa 180 dagar enligt
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31 § utifran obligationens normala forfallodag. Den foreslagna punkten genomfor artikel 23.1
n 1 direktivet.

Enligt momentets § punkt kan pafoljdsavgift paféras om en emittent bryter mot bestimmelsen
om uppskjutande av forfallodagen for en sikerstdlld obligation enligt 32 §. Pafoljdsavgift kan
paforas trots att avtalsvillkor som strider mot 32 § ar ineffektiva. Punkten genomfor artikel 23.1
o i direktivet.

Enligt momentets 9 punkt kan pafoljdsavgift paforas for anviandning av beteckningen enligt
foreslagna 37 § i strid med bestimmelsen. Direktivet om sdkerstillda obligationer medfor ingen
skyldighet att infora sanktioner for detta, utan den foreslagna punkten ar ett nationellt tilldgg.
Detta kan dock pa ett Gvergripande plan anses vara dndamalsenligt med tanke pa ett effektivt
genomforande av direktivet. Det som ocksé talar for forslaget ar att ordttmétig anvindning av
ordet ”’inlaning” vid marknadsforing &r en grund for paforande av pafoljdsavgift enligt 20 kap.
1 § i kreditinstitutslagen. Ordttmétig anvindning av beteckningen “sdkerstélld obligation” kan
jémstéllas med detta, och darfor &r det motiverat att ta in den som en grund for paféljdsavgift
med tanke pa regleringens enhetlighet.

Till sakinnehallet ingér artikel 23.1 d i direktivet i paragrafens 1 mom. 5 punkt. Det nimnda
ledet d forutsitter administrativa sanktioner om kraven for dubbel regressritt (dual recourse),
som beskrivs nidrmare i direktivet, inte uppfylls. I fraga om sakinnehéllet ingér dessa i den f6-
reslagna 5 punkten, dar grunden for pafoljdsavgift ar forsummelse av administration av obligat-
ionsregister och av anteckning av sékerheter i registret. Nér rétt till sdkerheter i sékerhetsmassan
bildas genom anteckningar i obligationsregistret uppstar pd motsvarande sétt dven dubbel
regressritt, vilket direktivet forutsétter. Om denna &tgird inte vidtas uppstér inte heller nagon
dubbel regressritt.

Forsummelse av konkursrittslig separering enligt artikel 23.1 e i direktivet forutsitter inte heller
en uttrycklig bestimmelse. Enligt foreslagna 39 § tillimpas inte automatiskt forfallande enligt
konkurslagen pa sédkerstillda obligationer eller derivatavtal som ingétts som skydd mot risker,
varvid sdkerstéllandet av konkursréttslig separation inte beror pa emittentens &tgarder utan upp-
stér direkt med stod av lagen.

Enligt artikel 23.1.2 i direktivet kan medlemsstaterna lata bli att foreskriva om administrativa
sanktioner till den del som det finns bestimmelser om straffrittsliga pafoljder. En del av de
garningar som utgdr grund for paforande av pafoljdsavgift har kriminaliserats som hypoteks-
banksbrott dven enligt den gillande hypoteksbankslagen. Eftersom bestimmelsen om hypoteks-
banksbrott endast ar tillimplig pa fysiska personer och inte pa juridiska personer, vore det mo-
tiverat att utnyttja denna medlemsstatsoption endast om bestimmelsen om hypoteksbanksbrott
utvidgas sa att dven juridiska personer kan domas for straffbara gérningar. I denna proposition
foreslas inte att bestimmelsen om hypoteksbanksbrott utvidgas till att &ven omfatta juridiska
personer. Av motsvarande orsaker foreslas det inte i detaljmotiveringen av 48 § att gérningar
som bestraffas som hypoteksbanksbrott ska dekriminaliseras.

47 §. Pdforande, offentliggérande och verkstdllighet av administrativa pdfoljder. Paragrafen
innehéller en hdnvisningsbestammelse till 4 kap. 1 lagen om Finansinspektionen, dar det fore-
skrivs om paférande, offentliggérande, verkstdllande av administrativa pafoljder och handlagg-
ning av dem i marknadsdomstolen.

Hénvisningsbestdmmelsen genomfor ocksa skyldigheten att offentliggora dvertradelser artikel
23.2 b och artikel 24 i direktivet om sékerstéllda obligationer. I stéllet for pdfoljdsavgift kan en
offentlig varning meddelas enligt 42 § 2 mom. i lagen om Finansinspektionen, om det felaktiga
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forfarandet kan anses vara obetydligt eller det annars maste anses vara uppenbart oskaligt att
paféra pafoljdsavgift. Pé offentliggérande av paféljder tillaimpas 43 § i lagen om Finansinspekt-
ionen.

48 §. Hypoteksbanksbrott. Pa det stora hela motsvarar paragrafen bestimmelsen om hypoteks-
banksbrott i 32 § i den géllande hypoteksbankslagen. Inforandet av den straffrittsliga straffbe-
stimmelsen dven i den foreslagna lagen baserar sig pa att de gdrningar som kriminaliserats som
hypoteksbanksbrott kan orsaka andra aktdrer pa finansmarknaden omfattande ekonomisk skada
och avsevirt forsdmra fortroendet for finansmarknaden dverlag. Fortroendet for finansmark-
naden ar sarskilt viktigt nar det giller sékerstillda obligationer, eftersom de &r ett centralt finan-
sieringsinstrument for finldndska kreditinstitut som dr mer beroende av marknadsfinansiering
an europeiska kreditinstitut i allménhet. Saledes skadar kriminaliserade gérningar inte endast
investerare i sdkerstéllda obligationer utan i synnerhet andra emittenter av sékerstillda obligat-
ioner om det allmédnna fortroendet forsdmras. Ett forsdmrat fortroende kan leda till hdgre finan-
sieringskostnader eller en minskande eller sinande efterfragan pa instrumenten.

Forslaget avviker dessutom frén centraliseringsprincipen som iakttogs i samband med oversy-
nen av straffritten som forutsétter att brott som kan medfora fangelsestraff forflyttas till straff-
lagen. Det har ansetts vara mer dndamalsenligt att ta in bestimmelsen om hypoteksbanksbrott i
den foreslagna lagen om hypoteksbanker och sékerstillda obligationer pd grund av bestimmel-
sens karaktér och den mycket begrinsade mélgruppen.

Bestimmelsen i bade den gillande och den foreslagna lagen forutsétter uppsat for att tillrdknas.
Det ar motiverat att endast kriminalisera uppséatliga garningar, eftersom det i lagforslaget fore-
slds nya och mer heltdckande administrativa pafoljder &n enligt den géllande lagen, och info-
randet av dem dr ocksa en forutsittning for ett effektivt genomforande av direktivet om séker-
stéllda obligationer.

I den foreslagna bestimmelsen om hypoteksbanksbrott foreskrivs det inte att det 4r straftbart att
bedriva hypoteksbanksverksamhet utan tillstdnd sdsom i 32 § 1 mom. 1 punkten i den gillande
hypoteksbankslagen. Eftersom det i denna proposition foreslés att emission av sékerstillda ob-
ligationer é&r tilldten affarsverksamhet for inl&ningsbanker och kreditforetag foreslés att 5 kap.
2 § i kreditinstitutslagen dndras sa att det framover &r ett kreditinstitutsbrott att bedriva hypo-
teksbanksverksamhet utan tillstind enligt 21 kap. 2 § i kreditinstitutslagen. Pa grund av &nd-
ringarna av bestimmelserna om tilldten affarsverksamhet for kreditinstitut ar det inte ldngre
dandamalsenligt att kriminalisera bedrivande av otillaten hypoteksbanksverksamhet som hypo-
teksbanksbrott.

Enligt paragrafens / mom. I punkt kriminaliseras anvindningen av ordet "hypoteksbank™ an-
tingen som firma eller beskrivning av verksamheten. Punkten motsvarar i 6vrigt det som fore-
skrivs i 32 § 1 mom. 2 punkten i den géllande hypoteksbankslagen utom att lagen pa finska
foreskriver att ordttmétig anvandning av ordet “hypoteekkipankki” ocksa uppfyller rekvisitet
for hypoteksbanksbrott. Andringen baserar sig pa att lagen pa finska ocksa begrinsar anvind-
ningen av ordet “hypoteekkipankki” som firma eller beskrivning av verksamheten i féreslagna

78.
Enligt paragrafens 1 mom. 2 punkt ir ordttmétig anvindning av beteckningarna europeisk sd-

kerstilld obligation och europeisk sikerstilld obligation (premium)oversittning av dem och
anvéndning av beteckningar som kan blandas ihop med dem ocksa kriminaliserad.
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Enligt paragrafens 1 mom. 3 punkt kriminaliseras uppsatlig emission av sdkerstéllda obligat-
ioner utan att iaktta centrala bestimmelser om stéllande av sikerheter for sékerstéllda obligat-
ioner, beddmning av dem och deras sammanséttning. Den foreslagna bestimmelsen skiljer sig
frén 32 § 1 mom. 3 punkten i den géllande hypoteksbankslagen sé till vida att &ven uppsatlig
overtriadelse av bestdimmelserna om sékerhetsmassans sammanséttning och berdkning av hela
sdkerhetsmassans virde kriminaliseras. Rekvisitet for hypoteksbanksbrott uppfylls till exempel
om en emittent emitterar sikerstédllda obligationer utan att ha metoder for uppf6ljning av vardet
pa kreditfordringars realsékerheter eller genomfor en emission medveten om att sékerheterna
vérderats 1 strid med lagen. Rekvisitet for brott uppfylls ocksé om en emittent i sdkerhetsmassan
inkluderar mer afférsfastighetskrediter 4n vad lagen eller avtalsvillkoren for obligationen tillater
eller om emittenten emitterar sékerstéllda obligationer utan att bilda en sékerhetsmassa for dem
enligt lagen.

Enligt paragrafens 1 mom. 4 punkt kriminaliseras oriktiga anteckningar i obligationsregister
eller forsummelse att gora eller radera en anteckning i registret. Punkten motsvarar 32 § 1 mom.
4 punkten i den gillande hypoteksbankslagen med den skillnaden att ocksa uppsatlig forsum-
melse att radera anteckningar fran registret uttryckligen kriminaliseras. Det 4r motiverat att fort-
farande kriminalisera uppsétliga brister och felaktigheter i administrationen av obligationsre-
gister pa grund av att rétten till sdkerheter till godo for obligationsinnehavarna uppkommer ge-
nom anteckningar i obligationsregister samt dessutom uppfoljs sikerheternas tillracklighet och
kvalitet med hjélp av dem. Enligt den foreslagna punkten uppfylls rekvisitet for hypoteksbanks-
brott till exempel om en emittent gor anteckningar om kreditfordringar eller fyllnadssidkerheter
utan att kunna stélla sddana fordringar eller instrument som sékerhet eller om en felaktig an-
teckning gors om kreditfordringars eller fyllnadssdkerheters egenskaper. Med anteckningsfor-
summelse avses till exempel att det inte gors anteckningar i registret om kapitalet for en kredit-
fordran som utgor sikerhet minskar eller virdet pa sékerheten forédndras. Det dr ocksé fraga om
forsummelse att radera en anteckning om uppgifter om kreditfordringar, fyllnadssékerheter eller
instrument som kan jamstillas med sdkerheter inte raderas fran obligationsregistret om ett in-
strument inte ldngre kan godtas som sikerhet for obligationer enligt bestimmelserna i denna
lag. Det &r inte frdga om en Gverlappande straffbestimmelse i forhallande till registeranteck-
ningsbrott enligt 16 kap. 7 § i strafflagen, eftersom bestimmelsen i strafflagen géller felaktiga
anteckningar i myndighetsregister, medan obligationsregister &r register som administreras av
kreditinstitut, dvs. privata parter.

Det ér inte fraga om en dverlappande bestimmelse i forhallande till bestimmelsen om péafoljd-
savgift 146 §.40 § i lagen om Finansinspektionen, som tillimpas pé paforande av pafoljdsavgift,
innehéller réttsliga anvisningar for undvikande av dubbel straffbarhet i situationer dar det for
samma gérning foreskrivs om bade administrativa sanktioner och straffrittsliga pafoljder.

11 kap Sérskilda bestimmelser

49 §. Fusion, delning och overldtelse av affdrsverksamhet. Paragrafen motsvarar delvis 9 § i
den gillande hypoteksbankslagen, dér det foreskrivs om foretagsarrangemang som giller sepa-
rata hypoteksbanker. Det foreslds dock att reglerlngen av fOretagsarrangemang ska preciseras
sé att bestimmelsen i hogre grad beaktar olika mdjligheter till foretagsarrangemang och regle-
ringen av tillstand for den nya typen av hypoteksbanksverksamhet. Det foreslas ocksa att be-
stimmelsen ska utvidgas sé att den ocksé omfattar sidana foretagsarrangemang som involverar
andra kreditinstitut som bedriver hypoteksbanksverksamhet.

I I mom. preciseras att bestimmelsen &r en specialbestimmelse i forhallande till lagstiftningen
om olika bolagsformer inom kreditinstitutsverksamhet. Enligt momentet tillimpas specialbe-
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stimmelserna om hypoteksbanksverksamhet endast nar foretagsarrangemanget géller Gverla-
telse av hypoteksbanksverksamhet till ett annat kreditinstitut. Om ett kreditinstitut som bedriver
hypoteksbanksverksamhet till exempel genomfor en partiell delning eller 6verltelse av affars-
verksambhet, dir foremalet for delningen eller 6verlatelsen inte dr hypoteksbanksverksamhet, ar
den foreslagna bestimmelsen inte tillimplig.

Enligt foreslagna 2 mom. ska det samfund som Overtar hypoteksbanksverksamheten vara ett
kreditinstitut som beviljats tillstdnd for hypoteksbanksverksamhet eller ett EES-kreditinstitut
som har rétt att emittera sékerstillda obligationer med stod av 6vergangsregleringen av genom-
forandet av direktivet om sdkerstéillda obligationer. Syftet med bestimmelsen &r att sékerstélla
att myndighetstillsynen 6ver redan emitterade sékerstéllda obligationer och regleringen av verk-
samheten, och déirigenom investerarskyddet, inte forsvagas pd grund av foretagsarrangemang.
Om tillgangar och skulder i samband med foretagsarrangemang 6verfors till flera samfund, till-
lampas momentet endast pa det mottagande samfund till vilket hypoteksbanksverksamhet dver-
fors.

Enligt foreslagna 3 och 4 mom. kan foretagsarrangemang genomforas trots att det mottagande
kreditinstitutet eller ett kreditinstitut som grundas i samband med foretagsarrangemanget saknar
tillstand for hypoteksbanksverksamhet. Da ska ansdkan om tillstdnd for hypoteksbanksverk-
samhet fogas till fusions-, delnings- eller 6verlatelseplanen. Foretagsarrangemang far dock inte
registreras innan tillstdnd for hypoteksbanksverksamhet har beviljats.

12 kap Ikrafttridande

50 §. lkrafttridande. Avsikten dr att lagen ska trdda i kraft den 8 juli 2022, som &r den bakre
grinsen for tillimpningen av lagstiftningen om genomférande enligt direktivet om sikerstillda
obligationer. Direktivet tillater dock ett tidigare ikrafttridande eller tidigare tillimpning, men
en sadan 16sningen &r i praktiken inte motiverad med beaktande av att dndringarna i EU:s till-
synsforordning som anknyter till regleringshelheten avseende sikerstéllda obligationer trader i
kraft forst den 8 juli 2022.

51 §. Bestdmmelser som tillimpas pa sdkerstdillda obligationer som emitterats fore denna lags
ikrafttrddande. 1 paragrafens I mom. foreskrivs att de bestimmelser som var i kraft vid emiss-
ionstidpunkten, 1 synnerhet bestimmelserna i lagen om hypoteksbankslagen som upphévs ge-
nom den foreslagna lagen ér tillimpliga pa sékerstéllda obligationer som emitterats fore lagens
ikrafttridande. Artikel 30 i direktivet om sdkerstdllda obligationer forutsatter att de artiklar till
vilka det hianvisas i denna artikel inte ska vara tillimpliga pa sékerstillda obligationer som emit-
terats fore den 8 juli 2022 enligt nationell lagstiftning. Syftet &r att tydligt separera sékerstéllda
obligationer som emitterats innan direktivet om sékerstéllda obligationer genomfors och den
nationella genomforanderegleringen trader i kraft frén sdkerstillda obligationer som emitteras
darefter, eftersom bestdimmelserna enligt den harmoniserade réttsliga referensramen inte tillim-
pas retroaktivt pd dem. Det foreslagna momentet forhindrar dock inte tillimpning av den fore-
slagna lagen pa sikerstéllda obligationer som emitterats fore lagens ikrafttridande, om avtals-
villkoren for den sékerstillda obligationen gor det mojligt att anpassa villkoren till lagéndring-
arna. Inverkan av den &ndrade lagstiftningen pé redan emitterade obligationer beror pa innehal-
let i avtalsvillkoren.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs att 9 § 1—3 mom. om tillsyn dver sikerstéllda obligationer, 36

§ om uppgiftsskyldighet och 38 § om myndighetsrapportering ska tillimpas dven pa sikerstéllda
obligationer som emitterats fore den foreslagna lagens ikrafttrddande.
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Paragrafens 3 mom. innehaller medlemsstatsoptionen enligt artikel 30.2 i direktivet enligt vilken
hojningar av kapitalbeloppet for sékerstillda obligationer som emitterats fore lagens ikrafttra-
dandet inte omfattas av den nya lagens tillimpningsomrade.

52 §. Tillimpning av tillstandsforfarandet pd kreditinstitut som vid denna lags ikrafttrddande
bedriver hypoteksbanksverksamhet. 1 paragrafen foreskrivs om forenklat tillstindsforfarande
for kreditinstitut som bedrivit hypoteksbanksverksamhet fore lagens ikrafttrddande. Eftersom
Finansinspektionen till f6ljd av den fortlopande tillsynen 6ver hypoteksbanksverksamhet har
heltdckande information om emittenterna, ar det inte &ndaméilsenligt att pa dessa aktorer till-
lampa samma tillstdndsforfarande som pa helt nya sdkande. Avsikten dr att forutséttningarna
for tillstand enligt den foreslagna nya lagen beddms pa ett relevant sétt utan onddig kning av
den administrativa bordan for vare sig Finansinspektionen eller kreditinstituten.

Enligt paragrafens / mom. tillimpas forenklat forfarande pa ansékningar som ldmnas in till Fi-
nansinspektionen senast den 31 mars 2022. Syftet med den foreslagna tidsfristen ar att Finans-
inspektionen ska hinna handlégga ansdkningarna innan lagen trider i kraft.

Enligt paragrafens 2 mom. ska sdkande alltid ldmna in en ny affarsplan. Enligt gillande tillsyns-
praxis har Finansinspektionen kravt att parter som bedriver hypoteksbanksverksamhet arligen
ska ldmna in en afférsplan till Finansinspektionen, och om innehallet i den har Finansinspekt-
ionen utfardat en anvisning (Foreskrifter och anvisningar 6/2012 Tillstdndsforfaranden och risk-
hantering vid hypoteksbanksverksamhet, avsnitt 5.3). Affarsplanen ska ocksa omfatta de upp-
gifter som ar vésentliga med tanke pa tillimpningen av den foreslagna lagen. Dessutom kan
Finansinspektionen kriva andra uppgifter antingen sé att den begira emittenter att ldmna in
nirmare uppgifter individuellt eller genom att pa basis av foreslagna 4 mom. utfirda mer all-
ménna foreskrifter om uppgifter som ska fogas till ansdkan och andra omsténdigheter relaterade
till tillstandsforfarandet.

Enligt paragrafens 3 mom. ska Finansinspektionen i regel bevilja tillstdnd innan denna lag trader
i kraft. Om Finansinspektionen dock anser att uppgifterna i ansdkan och dess egna uppgifter om
emittenten ar otillrdckliga for att verifiera tillstindskriterierna enligt 8 § 2 mom. fér tillstdnd
inte beviljas. Avsikten dr att Finansinspektionen ska kunna utnyttja tillginglig information om
hypoteksbanksverksamhet och gora tillstdndsforfarandet smidigare.

I paragrafens 4 mom. ingér ett bemyndigande for Finansinspektionen att utfarda foreskrifter.

53 §. Tilldmpning av bestimmelserna pd hypoteksbanker som beviljats koncession fore denna
lags ikrafttradande. 1 paragrafen foreskrivs att koncession for hypoteksbanker som beviljats
tidigare ska jaimstéllas med koncession for hypoteksbanker enligt denna lag nir denna lag till-
lampas. Syftet med paragrafen dr att sdkerstélla att innehavare av géllande koncession for hy-
poteksbanker inte behdver en ny koncession for hypoteksbanker for att fortsdtta emittera séker-
stillda obligationer i form av begrdnsad kreditinstitutsverksamhet. De ska endast ansoka om
tillstand for hypoteksbanksverksamhet som avses i 8 §.

7.2 Lag om dndring av kreditinstitutslagen
1 kap Allménna bestaimmelser
2 §. Annan lagstifining om kreditinstitutsverksamhet. Det foreslas att paragrafens 3 mom. éndras

sé att laghénvisningen &ndras till en hénvisning till lagen om hypoteksbanker och sékerstillda
obligationer.

80



RP 203/2021 rd

5 kap Allméinna forutsittningar for affirsverksamhet

1 §. Affdrsverksamhet som dr tilldten for inldningsbanker. Till forteckningen 6ver typer av till-
laten affdrsverksamhet for inldningsbanker enligt paragrafens / mom. fogas en ny 1 a punkt,
enligt vilken koncession for inlaningsbanker i sig ger rétt att emittera sdkerstillda obligationer
forutsatt att inldningsbanken har beviljats tillstdnd for detta enligt lagen om hypoteksbanker och
sékerstéllda obligationer. Andringen baserar sig pa inforandet av ett tillstdndsforfarande enligt
direktivet om sékerstillda obligationer som delvis ersétter utvidgningsforfarandet for koncess-
ion for kreditinstitut enligt den géllande hypoteksbankslagen.

Enligt 5 kap. 2 § i lagen har dven kreditforetag motsvarande rétt att emittera sékerstéllda obli-
gationer. | och med adndringen omfattar koncessionen for alla kreditinstitut ritten att emittera
sékerstéllda obligationer utan separat utvidgning av koncessionen.

2 §. Affdrsverksamhet som dr tilldten for kreditforetag. Det foreslds att paragrafens I mom.
dndras sa att de tva sista meningarna om bedrivande av hypoteksbanksverksamhet slopas. Ef-
tersom det foreslas att forteckningen over tillaten affarsverksamhet for inlaningsbanker i 5 kap.
1 § kompletteras med emission av sékerstillda obligationer, behéver den sérskilda regleringen
av hypoteksbanksverksamhet inte tas upp i detta moment.

9 kap Riskhantering

17 §. Likviditetsrisk. Det foreslas att paragrafens 5 mom. ska preciseras sa att alla kreditinstitut
som &dgnar sig at finansiering baserad pa sékerstéllda obligationer ska beddma risker relaterade
till balansrdkningens inteckningsgrad mer exakt &n enligt den géllande lagstiftningen — obero-
ende av om ett kreditinstitut emitterar sdkerstédllda obligationer direkt ur sin balansrékning eller
genom att utnyttja modellen for mellankredit. Kreditinstitut ska stilla begrinsande mal for hy-
poteksbanksverksamhetens relativa andel av hela kreditinstitutets affarsverksamhet. Kreditin-
stitutets styrelse ska behandla malet minst en gdng om aret. Malet 4r att faststélla den andel av
finansieringen som sker med hjdlp av sékerstéllda obligationer av den totala finansieringen och
balansomslutningen samt den maximala midngden sékerstillda obligationer i forhallande till
méngden tillgingliga sdkerheter.

10 kap Finansiella forutséittningar

1 a §. Det inbordes forhallandet mellan kapitalbaskraven. Det foreslas att ordalydelsen i para-
grafens 2 mom. preciseras sa att det inbordes forhéllandet mellan kapitalbaskraven enligt kre-
ditinstitutslagen och EU:s tillsynsforordning samt minimikraven pa kapitalbasen och godtag-
bara skulder (MREL) enligt lagen om resolution av kreditinstitut och vardepappersforetag tyd-
ligare ska framga av bestimmelsen. Andringarna handlar om precisering av nir egna tillgingar
avsedda for tdckning av krav samtidigt kan anvéndas for att ticka andra krav. Det foreslas att
den andra meningen i momentet preciseras sa att forbudet mot dverlappande tackning endast
galler egna tillgdngar avsedda for téckning av krav och inte dverskjutande delar av egna till-
gingar. Den sista memngen i momentet preciseras sa att forbudet endast géller MREL-mini-
mikravet baserat pa den totala risken. Andringen behdvs for att gora det tydligt att anvindningen
av egna tillgdngar enligt MREL-kravet, som anknyter till minimikapitaltdckningsgraden, ska
vara tilldten dven nér tillgdngarna ticker krav pa egna tillgangar enligt 1 mom.

Ikrafitrddandebestdmmelse. Avsikten dr att de foreslagna bestimmelserna ska trida i kraft sam-
tidigt som lagen om hypoteksbanker och sékerstillda obligationer, dvs. den 8 juli 2022. Avsik-
ten dr att den foreslagna dndringen relaterad till 10 kap. 1 a § ska trdda i kraft s snart som
mojligt.
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7.3 Lag om éindring av lagen om Finansinspektionen

26 §. Aterkallande av verksamhetstillstand och registrering samt dédrmed jimforbara forord-
nanden om avslutande av verksamhet. Paragrafens § mom. dndras sé att det entydigt framgér av
det att bestimmelserna om éterkallande av koncession @ven dr tillimpliga pé dterkallande av
tillstdnd for hypoteksbanksverksamhet. Andringen genomfor artikel 23.2 a 1 direktivet om si-
kerstéllda obligationer.

27 §. Begrdnsning av verksamhet som baserar sig pd verksamhetstillstand eller registrering.
Det foreslas att paragrafens 5 mom. dndras sa att det entydigt framgar att tillsynsbefogenheterna
att begrinsa verksamheten enligt koncession éven ér tillimplig pa begrinsning av hypoteks-
banksverksamhet pa motsvarande sétt som begrénsning av koncession. Andringen genomfor for
sin del artikel 23.2 a i direktivet om sikerstéllda obligationer. Eftersom begrinsning av verk-
samheten &r en lindrigare atgdrd 4n aterkallande av koncessionen och begrinsning av verksam-
heten i vilket fall som helst maste provas som en tillsynsmetod innan koncessionen aterkallas,
ar det motiverat att ocksa foreskriva om befogenheter att begransa verksamheten, sa att Finans-
inspektionens tillgingliga tillsynsmetoder beddmda som en helhet ska vara proportionella.

38 §. Ordningsavgift. Till paragrafens / mom. fogas en ny /0 punkt, enligt vilken ordningsav-
giften dven omfattar den regelbundna informationsskyldigheten och skyldigheten att rapportera
till myndigheter nir det géller sékerstéllda obligationer, liksom ocksa dvertradelser eller for-
summelser av relaterade myndighetsforeskrifter. Enligt paragrafens géllande 4 mom. kan i stél-
let for ordningsavgift paforas en pafoljdsavgift om giarningen eller forsummelsen ar sarskilt
klandervird. Den foreslagna dndringen genomfor artikel 23.1 m och p i direktivet om séker-
stéllda obligationer.

40 §. Pafoljdsavgift. Det foreslas att paragrafens / mom. éndras sé att den kompletteras med en
hénvisning till den foreslagna lagen om hypoteksbanker och sikerstéllda obligationer, av vilken
grunderna for paforande av pafoljdsavgift framgar narmare.

71 §. Rdtt och skyldighet att ldmna ut information. Det foreslas att ett nytt 7 mom. fogas till
paragrafen, varvid géllande 7 mom. flyttas oféréndrat till 8 mom. I féreslagna 7 mom. foreskrivs
om Finansinspektionens skyldighet att 1amna ut information till myndigheter i andra EES-stater
enligt artikel 25.3 och 25.5 1 direktivet om sikerstdllda obligationer.

7.4 Lag om dndring av 2 och 4 kap. i lagen om resolution av kreditinstitut och virdepappers-
foretag

2 kap Resolutionsplan

9 §. Informationsskyldighet om resolutionsplaner. Det foreslas att ett nytt 2 mom. fogas till pa-
ragrafen, enligt vilket Verket for finansiell stabilitet ska tillstdlla institutet en sammanfattning
av resolutionsplanen. Den foreslagna dndringen réttar till genomf6randet av artikel 10.1 i reso-
lutionsdirektivet.

4 kap Stiillande av institut under resolutionsforvaltning

1 §. Villkor for resolutionsforvaltning. Det foreslas att ordalydelsen i paragrafens 2 mom. 3
punkt preciseras sé att ett institut som dr foremal for alla extraordinira offentliga stodatgérder
ska uppfylla kapitalkravet enligt artikel 32.4 i resolutionsdirektivet sé att institutet inte bryter
mot eller sannolikt inte inom den ndrmaste tiden véntas bryta mot villkoren enligt dess koncess-
ion eller att institutet 1 ovrigt anses vara oférmdget eller sannolikt oférmoget att fullgdra sina
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skyldigheter. Ordalydelsen i 3 punkten preciseras dessutom med en hénvisning till att inga ex-
traordindra stodatgérder som avses i punkten kan anvéndas for att ticka institutets realiserade
eller kommande forluster, utan syftet med dem &r att stérka solida instituts likviditet eller kapi-
talbas som en proaktiv beredskapsatgérd for att sdkerstilla den finansiella stabiliteten vid om-
fattande storningar pa finansmarknaden. Dessutom preciseras ordalydelsen med en hdnvisning
till att de atgdrder som avses i punkten alltid ska vara tillfdlliga och nddvéndiga for att hantera
allvarliga stérningar. Genom preciseringarna kompletteras de konstaterade bristerna i genom-
forandet av artikel 32.4 i resolutionsdirektivet.

Det foreslas att ett nytt 3 mom. fogas till paragrafen, enligt vilket rekapitalisering av institut
enligt 2 mom. 3 punkten ska begrénsas till sddana tilldigg som behovs for att ingripa i kapital-
underskott som Europeiska centralbanken, Europeiska bankmyndigheten eller Finansinspekt-
ionen konstaterat med hjélp av stresstest, granskning av tillgdngsposters kvalitet och motsva-
rande metoder pé nationell niva, unionsniva eller den gemensamma tillsynsmekanismens niva
och som till tillimpliga delar bekraftats av en behorig myndighet. Tilldgget genomfor artikel
32.4. tredje stycket i resolutionsdirektivet.

7.5 Lag om dndring av lagen om investeringstjéinster

6 kap Ekonomiska verksamhetsforutséittningar for tillhandahallande av investe-
ringstjinster samt tillsyn 6ver den ekonomiska stabiliteten

3 §. Undantag fran tillimpningen av aktiebolagslagen i fraga om virdepappersforetag. Den
foreslagna paragrafen dr ny och motsvarar till sitt innehéll 10 kap. 2 a § i kreditinstitutslagen
som tradde i kraft den 1 februari 2019. Bestimmelsen var ocksa tillamplig pa vardepappersfo-
retag. Atskiljandet av kapitaltickningsbestimmelserna for virdepappersforetag fran bestim-
melserna om kreditinstitutsverksamhet forutsétter att bestimmelsen fogas till lagen om investe-
ringstjanster.

I paragrafen foreskrivs péd motsvarande sétt som i 10 kap. 2 a § i kreditinstitutslagen om kredit-
institutens vinstutdelning och kapitalets kvalitet. Enligt artikel 9.1 i i EU:s tillsynsférordning
for virdepappersforetag ska virdepappersforetags kiarnprimérkapital, ovrigt primérkapital och
supplementérkapital uppfylla kraven enligt EU:s tillsynsforordning, och séledes kan kapitalin-
strument godtas som kadrnprimérkapitalinstrument endast om de uppfyller villkoren enligt arti-
kel 28.1 i EU:s tillsynsforordning, dvs. ér eviga. Enligt artikel 28.1 f'i EU:s tillsynsforordning
far instrumentens kapitalbelopp inte sdnkas eller dterbetalas, utom om institutet gar i likvidation
eller konkurs eller diskretionira &terkop av instrumenten eller andra diskretionéra atgérder for
att minska kapitalet, vilket forutsétter att kreditinstitutet beviljats forhandstillstand av en behorig
myndighet enligt artikel 77 i forordningen. Enligt artikel 77 i forordningen ska ett institut in-
hidmta forhandstillstdnd frén den behdriga myndigheten for att minska, inlosa eller aterkdpa
karnprimérkapitalinstrument som givits ut av institutet pa ett enligt den nationella lagstiftningen
tillatet sitt. Eftersom fonden for inbetalt fritt eget kapital ingar i ett kreditinstituts kdrnprimar-
kapital, bor den tydligare jamstéllas med aktieinvesteringar nir det géiller minskning av poster i
fonden. Darfor bor investerat fritt eget kapital enligt foreslagna / mom. inte kunna aterbetalas
eller anvindas for vinstutdelning utan forhandstillstind av Finansinspektionen.

I paragrafens 2 mom. foreskrivs om undantag fran tillimpning av bestimmelsen om en minori-
tets ratt att krdva vinstutdelning i 13 kap. 7 § 1 aktiebolagslagen (624/2006), enligt vilket den
inte ska tilldimpas pa vardepappersforetag. Bestimmelsen behovs for att sikerstélla att aktier i
vérdepappersforetag kan godtas som kérnprimérkapital. I artikel 9 i EU:s tillsynsforordning for
vérdepappersforetag foreskrivs ndrmare om sammanséttningen av vérdepappersforetags kapi-
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talbas. I led i1 artikeln hinvisas i fraga om kédrnpriméarkapital, 6vrigt priméarkapital och supple-
mentédrkapital till definitionerna i EU:s tillsynsforordning och séledes till att det som foreskrivs
om villkoren for vinstutdelning ur kdrnpriméarkapitalinstrument i artikel 28.1 h i EU:s tillsyns-
forordning ocksé ar tillampligt pa vérdepappersforetag. Enligt artikel 28.1 h v) &r ett villkor for
kérnprimérkapitalinstrument att de villkor som géller for instrumenten inte innefattar nagon
skyldighet for institutet att lamna utdelning till innehavarna och att institutet inte heller pa andra
grunder har nagon sddan skyldighet. Enligt bestimmelsen om en minoritets ritt att krdva
vinstutdelning i 13 kap. 7 § i aktiebolagslagen kan aktieigare pé vissa villkor krdva att minst
hilften av rakenskapsperiodens vinst delas ut. Enligt aktiebolagslagen kan ritten till utdelning
till en minoritet begransas endast med samtycke av alla aktiedgare. Det dr nodvandigt att avvika
fran denna huvudregel for att sékerstilla att aktier i vardepappersforetag ska kunna raknas in i
kérnprimérkapitalet. Eftersom en minoritets mojlighet att kréva utdelning kan forhindra att ka-
pitalinstrument réknas in i kdrnpriméarkapitalet, géller det att i den nationella lagstiftningen ute-
sluta mojligheten for en minoritet att kréva utdelning.

7 kap Organisering av virdepappersforetags verksamhet

3 §. Begrdnsningar som gdller forvirv av egna aktier, andelar, kapitallan och debenturer. |
paragrafens 2 mom. gors en teknisk dndring sa att aktiebolagslagens nummer stryks.

8 Bestimmelser pa ligre niva dn lag

8 § 3 mom. i lagforslag 1 bemyndigar finansministeriet att utfarda ndrmare bestimmelser om
tillstdndsforfaranden for koncession for hypoteksbanker och om utredningar som ska fogas till
ansokan. Bemyndigandet planeras basera sig pa en dndring av finansministeriets forordning om
de utredningar som ska fogas till vissa ansokningar om tillstdnd for kreditinstitutsverksamhet
(264/2021).

15§ 3 mom., 16 § 3 mom., 17 § 4 mom., 24 § 4 mom., 26 § 4 mom., 31 § 3 mom., 36 § 4 mom.,
38 § 2 mom. och 52 § 4 mom. bemyndigar Finansinspektionen att utfirda narmare foreskrifter
relaterade till dessa bestimmelser. Bemyndigandet anknyter till bestimmelser om vérdering av
sdkerheter for hypotekskrediter, forsdkringar for skaderisker, forfaranden for sikerstillande av
kravenligheten for krediter som ingér i sédkerhetsmassan, berékning av krav pa overvérde i si-
kerhetsmassan och likviditetskrav, tilldtna derivat, uppgiftsskyldigheter, myndighetsrapporte-
ring och tillstindsforfaranden som baserar sig pa dvergangsbestimmelsen.

9 Ikrafttridande

Det foreslas att lagen om hypoteksbanker och sékerstillda obligationer samt lagen om andring
av lagen om Finansinspektionen ska trdda i kraft den 8 juli 2022, som 4r den bakre grénsen for
tillimpning av lagstiftning om genomforande enligt direktivet om sékerstéllda obligationer och
tidpunkten da dndringarna av EU:s tillsynsforordning triader i kraft.

Det foreslés att lagen om éndring av kreditinstitutslagen ska tréda i kraft den 8 juli 2022 med
undantag for foreslagna 10 kap. 1 a § 2 mom., som foreslas trada i kraft den 1 januari 2022 eller
sé snart som mojligt efter att lagen stadfasts.

Det foreslas att lagen om dndring av lagen om resolution av kreditinstitut och vardepappersfo-

retag samt lagen om &dndring av lagen om investeringstjénster ska trdda i kraft den 1 januari
2022 eller s& snart som mdjligt efter att lagen stadfasts.
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I riksdagen bor propositionen behandlas i bradskande ordning pé grund av att tidsfristen for
stiftandet och offentliggérandet av lagstiftning om genomforandet av direktivet gick ut den 8
juli 2021. I lagforslag 4 ingar en bestimmelse (foreslagen dndring av 4 kap. 1 § i lagen om
resolution av kreditinstitut och vérdepappersforetag) for att precisera det tidigare genomforan-
det av resolutionsdirektivet. P4 grund av denna sist ndimnda brist kommer kommissionen att
inleda overtrddelseforfarande mot Finland.

10 Forhallande till grundlagen samt lagstiftningsordning
10.1 Néringsfrihet

Med tanke pa niringsfriheten har foljande foreslagna bestimmelser i lagforslag 1 betydelse:
tillstand for hypoteksbanksverksamhet i 8 §, kompetenskrav i 6 § samt begriansning av bevil-
jande av mellankredit endast till kreditinstitut inom samma konsolideringsgrupp eller samman-
slutning av inlaningsbanker i 33 §.

Enligt den géllande hypoteksbankslagen far sékerstillda obligationer endast emitteras av hypo-
teksbanker eller kreditinstitut som beviljats tillstdnd for hypoteksbanksverksamhet. Enligt di-
rektivet om sékerstéllda obligationer far sikerstillda obligationer endast emitteras av kreditin-
stitut, som dessutom beviljats tillstdnd for emission av sékerstéillda obligationer enligt direkti-
vets krav.

I denna proposition foreslas inte de facto nytt naringsrattsligt tillstind for emission av siker-
stillda obligationer. Syftet med foreslagna 8 § i lagforslag 1 ar att atskilja koncession for kre-
ditinstitut fran det tillstind som direktivet om sékerstillda obligationer forutsitter. Dessutom
foreslas att villkoren for tillstind for emission av sdkerstéllda obligationer, dvs. hypoteksbanks-
verksamhet, ska omfatta minimikraven enligt direktivet och vissa krav som redan tillaimpas i
den gillande regleringen sé att den nuvarande nivan for forutséttningarna for hypoteksbanks-
verksamhet kan garanteras. Med beaktande av marknadsfinansieringens betydelse for fin-
landska kreditinstitut, &r det inte dndamélsenligt att luckra upp tillstdndsvillkoren. Den till-
stdndsstruktur som emission av sikerstillda obligationer forutsitter forblir densamma som en-
ligt den géllande lagstiftningen, dvs. med samma tillstdnd far ett kreditinstitut eller en separat
hypoteksbank enligt principen om ett tillstdnd emittera sékerstillda obligationer utan att behdva
ansoka separat tillstand for varje obligation. Ur detta perspektiv minskar inte omfattningen av
den tillatna affarsverksamheten for kreditinstitut som beviljats tillstind for hypoteksbanksverk-
samhet.

135 §ilagforslag 1 foreskrivs att mellankrediter relaterade till hypoteksbanksverksamhet endast
far beviljas kreditinstitut som hor till samma konsolideringsgrupp eller sammanslutning av in-
laningsbanker som emittenten. Jimfort med den gillande hypoteksbankslagen begrénsar den
foreslagna bestammelsen hypoteksbanksverksamhet dar mellankreditsmodellen anvénds, ef-
tersom det inte finns ndgon motsvarande begrinsning i den gillande lagen.

Enligt 18 § 1 mom. i grundlagen &r néringsfrihet grundregeln, men grundlagsutskottet har dock
ansett att det &r mojligt att foreskriva om tillstindsplikt av godtagbara orsaker med tanke pa de
grundlaggande rattigheterna. Grundlagsutskottet har ansett att det som talar for en allmén till-
standsplikt for kreditinstitutsverksamhet och myndighetstillsyn &r vissa faktorer som ar accep-
tabla med tanke pa de grundldggande fri- och rattigheterna framfor allt for att garantera stabili-
teten pa den finansiella marknaden och skydda kunderna (GrUU 24/2002 rd, s. 2/I, GrUU
67/2002 rd, s. 2/1I).
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Med tanke pé kreditinstitut dr hypoteksbanksverksamhet en viktig finansieringskanal i form av
sékerstéillda obligationer. Betydelse av denna slags finansiering har dkat ytterligare i synnerhet
under de tio senaste dren. Ett sérskilt drag hos finldndska kreditinstitut dr deras beroende av
marknadsfinansiering. Volymen for de sékerstillda obligationer som finldndska kreditinstitut
emitterat overstiger redan 50 miljarder euro. Kreditinstitutens tillgéng till marknaden for séker-
stillda obligationer dr central med tanke pd verksamheten inom banksektorn. I allminhet ar
finansiering via sikerstillda obligationer ldngfristig och sdledes en fordel med tanke pé kredit-
institutens stabilitet. Aven centralbankernas kopprogram omfattar sikerstdllda obligationer. P&
grund av dessa omstidndigheter &r det ytterst viktigt att bevara fortroendet for sdkerstéllda obli-
gationer.

Aven om det finns uppenbara fordelar med emission av sikerstillda obligationer med tanke pa
kreditinstituten och det finansiella systemet, exponerar dock en alltfor hog inteckning av kre-
ditinstitutens balansrdkningar bade kreditinstituten och hela det finansiella systemet for risker.
Emission av sékerstillda obligationer okar inteckningen av kreditinstitutens balansrékningar,
eftersom lagstadgade sdkerheter ska stillas for sidkerstillda obligationer. Direktivet om sédker-
stdllda obligationer forutsitter att de sdkerheter som stills ska vara av god kvalitet. I praktiken
har kreditklassificerare och obligationsinvesterare stéllt hdgre krav pa sékerheter dn de lagstad-
gade kraven pa dverhypotek. Genom sékerheter for sidkerstdllda obligationer binds en del av
kreditinstitutens kreditportfoljer till godo for obligationsinnehavare, vilket innebér att allménna
borgenidrer sdsom sparare inte har dtkomst till dem om emittenten blir insolvent. Tillgdngen till
finansiering mot sékerheter accentueras i synnerhet nér det forekommer storningar pa finans-
marknaden: om inteckningsgraden for kreditinstitutets balansrdkning redan &r hog kan kredit-
institutet raka ut for stora finansieringsproblem. Detta géller ocksa tillgangen till centralbanks-
finansiering, eftersom den i regel kriver sikerheter.

Begrinsningen av mellankreditsmodellen enligt 33 § i lagforslag 1 till att endast vara ett internt
finansieringsarrangemang inom en konsolideringsgrupp eller ssmmanslutning av inldningsban-
ker utgdr i sig en begransning av kreditinstitutens néringsfrihet. Den foreslagna regleringen
medfor i praktiken dock inga konsekvenser for nuldget, eftersom ingen aktor emitterar for nér-
varande sédkerstillda obligationer med mellankreditsmodellen utanfor konsolideringsgrupper el-
ler sammanslutningar. Den foreslagna regleringen inverkar i vilket fall som helst inte retroaktivt
pa arrangemang som kreditinstituten redan genomfort. Eftersom de kreditinstitut som via mel-
lankreditsmodellen blir gildendrer for mellankrediter indirekt deltar i emissionen av siker-
stillda obligationer, ar det nodvandigt att sdkerstilla att &ven myndighetstillsynen over kredit-
institut som ar géldendrer for mellankrediter ar tillrdcklig och att arrangemangen inte for sin del
dventyrar fortroendet for finansmarknaden.

Betydelsen av sékerstéllda obligationer, de stora ekonomiska intressena relaterade till dem och
emissionsriskerna talar for reglering av och tillsyn dver hypoteksbanksverksamhet pa ett all-
mént plan nér det giller bade tillstdndsvillkoren och den 6vriga verksamheten. Syftet med de
foreslagna bestdmmelserna ar att skydda fortroendet for centrala aktorer pa finansmarknaden
och att forebygga allvarliga storningar i det finansiella systemet. Darfor ar de foreslagna be-
stimmelserna godtagbara och proportionella med tanke p& den grundlidggande néringsfriheten.

Nir det géller tillstandsplikten for ndringsverksamhet inom banksektorn har grundlagsutskottet
ansett att exakta bestimmelser om tillstandsvillkor ska framga av lag och att myndighetsprov-
ningen av beviljande av tillstand till sin karaktar ska vara bunden prévning (bl.a. GrUU 24/2002
rd, s. 2 och GrUU 67/2002 rd, s. 2). Konstitutionellt géller det att observera att sjélva tillstands-
plikten och den centrala delen av de foreslagna tillstindsforutsittningarna baserar sig p& mini-
mikraven enligt direktivet om sdkerstillda obligationer att och medlemsstaterna ska genomfora
dem i sin nationella lagstiftning. Om de exakta tillstdndsvillkoren foreskrivs 8 § 1 lagforslag 1.
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Beviljande av tillstdnd baserar sig pa bunden provning: Finansinspektionen ska bevilja kredit-
institut tillstand for hypoteksbanksverksamhet om forutséttningarna enligt lagen uppfylls. Sale-
des kan de foreslagna bestimmelserna inte anses vara problematiska med tanke pa grundlagen
utifran grundlagsutskottets tolkningspraxis.

Det foreslagna kompetenskravet for ledningen och personalen (6 § i lagforslag 1) baserar sig pa
direktivet om sékerstillda obligationer. Enligt artikel 19 i direktivet ar sékerstillandet av en
tillracklig kompetens ett tillstandsvillkor, men & andra sidan ska innehavare av tillstand for hy-
poteksbanksverksamhet uppfylla tillstdndsvillkoren hela tiden. Déarfor foreslds en sérskild be-
stimmelse om kompetenskrav. Den foreslagna bestimmelsen dr dock mer exakt dn direktivet i
den bemérkelsen att dir ndmns de sirskilda kompetensomraden som atminstone ska vara till-
riackligt representerade. Bestimmelsen kan inte anses vara nationell tilliggsreglering utover di-
rektivet, utan snarare en precisering av det: av den foreslagna bestimmelsen framgér det tydligt
for de parter som tillimpar regleringen vilken typ av kompetenskrav som bestimmelsen stiller.
Till sin karaktir dr bestimmelsen exakt och noggrant avgransad. Eftersom det &r friga om ett
krav som géller ledningen och personalen som helhet, begrénsar den inte enskilda personers rétt
att fortjana sin utkomst genom arbete, yrke eller niring som han eller hon valt. Syftet med be-
stimmelsen &r att den personal som dr involverad i emission och administration av sékerstillda
obligationer 4r tillrdckligt kompetent beddmd som helhet. Grundlagsutskottet har i sin utlatan-
depraxis betonat tillforlitligheten hos kreditinstitutens forvaltning genom att anse att det &r moj-
ligt att bland annat foreskriva om tillstdndsplikt for forvirv av egendom for att sékerstélla for-
valtningens tillforlitlighet (t.ex. GrUU 52/2001 rd). Utifran dessa grunder anses den foreslagna
bestimmelsen om kompetenskrav inte vara problematisk med tanke pa grundlagen och med
beaktande av att direktivet forutsitter genomforande.

10.2 Egendomsskydd och avtalsfrihet

Med tanke pa egendomsskyddet och den relaterade avtalsfriheten &r foljande bestdmmelser i
lagforslag 1 betydelsefulla: bestimmelserna om kraven pé sikerheter for sékerstillda obligat-
ioner i 3 kap., bestimmelsen om tilldtna derivatkontrakt i 28 §, bestimmelsen om likviditetskrav
133 §, bestimmelsen om villkor for uppskjutande av forfallodagen for sidkerstillda obligationer
i 34 § och bestimmelsen om undantag frén en minoritets rétt att kridva vinstutdelning som till-
lampas pé véirdepappersforetag i lagforslag 5.

Bestdmmelserna i 3 kap. i lagforslag 1 innebér en inskrédnkning av kreditinstitutens avtalsfrihet,
eftersom kreditinstitut endast far emittera sdkerstéllda obligationer genom att stilla sdkerheter
som uppfyller kraven enligt detta kapitel. Foreslagna 28 § stiller i sin tur tvingande krav for
anvindning av derivat i hypoteksbanksverksamhet. De foreslagna bestimmelserna avviker inte
vésentligt fran kraven enligt den gillande hypoteksbankslagen. Det foreslas att fraimst sddana
andringar som direktivet forutsitter gors 1 bestimmelserna om sikerheter och derivat. De fore-
slagna bestimmelserna bor darfor inte anses vara problematiska med tanke pa grundlagen.

Likviditetskravet i 31 § i lagforslag 1 géar endast ut pé att nationellt genomfora artikel 16 i di-
rektivet om sdkerstillda obligationer. Artikel 16.3 andra stycket i direktivet innehéller en med-
lemsstatsoption enligt vilken medlemsstaterna far begrinsa de instrument med vilka likviditets-
kravet kan tdckas. Det foreslas att denna option utnyttjas sa att de tillatna instrumenten begrén-
sas enligt artikel 129 i EU:s tillsynsforordning.

Bestdmmelsen om forutsittningarna for uppskjutande av forfallodagen for en sékerstélld obli-
gation (soft bullef) 1 32 § 1 lagforslag 1 (soft bullet) begriansar avtalsfriheten i forhallande till
den géllande lagstiftningen. Varken den géllande hypoteksbankslagen eller andra bestdmmelser
begransar kreditinstitutens mojligheter att anvianda avtalsvillkor enligt vilka emittenten har rétt
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att skjuta upp forfallodagen for obligationer. Den foreslagna bestimmelsen baserar sig pa di-
rektivet om sékerstillda obligationer som forbjuder sddana avtalsvillkor savida en medlemsstat
inte utnyttjar optionen i artikel 17 i direktivet, enligt vilken en medlemsstat som utnyttjar opt-
ionen niarmare ska foreskriva om pa vilka grunder avtalsvillkor for uppskjutande av forfalloda-
gen kan tilldmpas. Enligt direktivet utgors de centrala villkoren av att de omsténdigheter som
mojliggdr uppskjutande av forfallodagen ska ndmnas i bade lagen och avtalsvillkoren samt att
emittenten inte far ha ndgon provningsrétt nér villkor for uppskjutande utnyttjas. I dvrigt moj-
liggor innehéllet i bestimmelsen stort nationellt rorelseutrymme. Den foreslagna bestimmelsen
baserar sig 4 ena sidan pa likviditeten och tillgangen till refinansiering och & andra sidan pa
sarskilt tillstand som beviljas av Finansinspektionen. Med beaktande av dessa soft bullet-villkor
ar vanliga i sékerstdllda obligationer emitterade av finldndska kreditinstitut begransar utnyttjan-
det av optionen kreditinstitutens och de dvriga marknadsparternas avtalsfrihet i mindre grad 4n
ett ovillkorligt férbud mot soft bullet-villkor som direktivet utgér frain. Redan med tanke pé
nuvarande praxis ar syftet med soft bullet-villkor att sékerstilla emittentens likviditet och finan-
siella stillning i exceptionella situationer, och dven de foreslagna bestimmelserna baserar sig
pa dessa kriterier. Dérfor bor den foreslagna regleringen anses vara godtagbar och proportionell
med tanke pa begrinsningen av avtalsfriheten.

I lagforslag 5 i propositionen ingar en bestimmelse enligt vilken bestimmelsen om minoriteters
ratt att krdva vinstutdelning i 13 kap. 7 § i1 aktiebolagslagen inte ska vara tillimplig pa vérde-
pappersforetag. Enligt den géllande lagstiftningen kan en minoritet av ett virdepappersforetags
aktiedgare pa bolagsstimman krdva vinstutdelning forutsatt att villkoren enligt paragrafen i 6v-
rigt uppfylls. Da ska minst hélften av rdkenskapsperiodens vinst delas ut, om aktieigare med
minst en tiondel av alla aktier krdver det. I bolagsordningen kan dock foreskrivas nagot annat
om denna rittighet enligt aktiebolagslagen. Bestimmelsen &r med andra ord inte helt tvingande.
Rétten att krdva utdelning kan begrénsas endast med samtycke av alla aktiedgare. I lagforslaget
foreslas en avvikelse frdn denna réttighet, enligt vilken vardepappersforetags aktiedgare inte
langre ska ha en sddan rittighet, vilket i sin tur &r en inskrdnkning av egendomsskyddet enligt
grundlagen.

Oberoende av att rétten att kridva vinstutdelning delvis &r dispositiv, innebér en inskrédnkning av
en réttighet som tryggats pa lagniva dven en retroaktiv inskrinkning av avtalsfriheten och egen-
domsrittsliga avtals varaktighet. Att foreskriva om retroaktiva rittsverkningar for varaktigheten
for avtal mellan privata parter samt annat ingripande i dem har i regel varit forbjudet, trots att
grundlagsutskottets praxis inte varit helt ovillkorlig till denna del (GrUU 42/2006 rd, s. 4, GrUU
63/2002 rd, s. 2, GrUU 37/1998 rd, s. 2, GrUU 34/1998 rd, s. 2, GrUU 33/1998 rd, s. 2). I
utskottets praxis har lagstiftningens varaktighet ansetts omfattas av skyddet for motiverade for-
véintningar sé att rattigheter och skyldigheter inte ska kunna regleras pa ett sitt som oskéligt
forsvagar avtalsparternas réttsstéllning (GrUU 42/2006 rd, s. 4, GrUU 21/2004 rd, s. 3). Det ar
dock ocksé faktum att parter inte i alla situationer kan forvénta sig att lagstiftningen under alla
omstindigheter forblir absolut oférdndrad (GrUU 22/2013 rd, s. 4/1I). Om retroaktiv reglering
exceptionellt maste foreslés ska reglering som ingriper i egendomsskyddet bedomas utifran syf-
tets godtagbarhet och regleringens proportionalitet (GrUU 31/2006 rd, s. 4, GrUU 56/2005 rd,
s. 2).

Avgransningen av riatten for en minoritet att krdva vinstutdelning baserar sig pa bestimmelserna

om kraven pa kreditinstitutens kdrnprimérkapital i EU:s tillsynsforordning som ocksa varit till-
lampliga pa vardepappersforetag. Regleringen av vardepappersforetags kapitaltickning har se-
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parerats fran regleringen av kreditinstituts kapitaltickning genom direktivet om tillsyn av vér-
depappersforetag (EU) 2019/2034'° och EU:s tillsynsforordning for virdepappersforetag (EU)
2019/20332°. I artikel 9.1 i i EU:s tillsynsforordning for virdepappersforetag hinvisas det i de-
finitionerna av kdrnprimérkapital, dvrigt primérkapital och supplementérkapital till bestimmel-
serna EU:s tillsynsforordning, och i artikel 28.1 h foreskrivs om villkoren for anvdndning av
kérnprimérkapitalinstrument for vinstutdelning. Enligt artikel 28.1 h v &r ett villkor for kérnpri-
markapitalinstrument att de villkor som géller for instrumenten inte innefattar nagon skyldighet
for institutet att lamna utdelning till innehavarna av instrumenten och att institutet inte heller pa
andra grunder har nagon sddan skyldighet. Férordningen ar direkt forpliktande ritt for med-
lemsstaterna och mdjliggdr inte avvikelser. Den foreslagna bestimmelsen behdvs ocksa for att
sdkerstilla att aktier i vardepappersforetag ska kunna riaknas in i kirnpriméarkapitalet. Detta ar
ocksa en fordel for vardepappersforetagens kunder och de 6vriga borgenérerna nér olika regle-
ringsalternativ 6vervégs. Eftersom en minoritets mojlighet att krdva utdelning kan forhindra att
kapitalinstrument réknas in i kdrnprimérkapitalet, géller det att i den nationella lagstiftningen
utesluta mojligheten for en minoritet av innehavare av kdrnprimérkapitalinstrument att kréva
utdelning, vilket &ven EU:s tillsynsforordning forutsétter.

Med beaktande av att begransningen av en minoritets ratt att krdva vinstutdelning beror pa
tvingande unionsreglering och att ingripande i denna rétt kan anses vara en lindrigare atgérd
jamfort med sdkerstéllandet av réttsstillningen for vardepappersforetagens kunder pé ett over-
gripande plan anses forslaget vara forenligt med proportionalitetsprincipen och nddvindigt samt
déarfor motiverat. Det som konstaterats ovan talar ocksa for att den foreslagna regleringen &r
forenlig med grundlagsutskottets praxis och att mélet for regleringen enligt beddmningen inte
kan uppnas genom regleringsatgirder som i mindre grad ingriper i parternas motiverade for-
véantningar och réttigheter eller pa nagot annat sétt.

For en striangare reglering av virdepappersforetag talar vissa faktorer som &r acceptabla med
tanke pa de grundldggande fri- och rattigheterna och som framfor allt avser att garantera stabi-
liteten pa den finansiella marknaden och som ddrmed ocksa skyddar kunderna (GrUU 43/2004
rd). Foremalet for regleringen &r en avgriansad bransch, i detta fall investeringstjanster. Om vir-
depappersforetagens nuvarande kapitalinstrument inte kan godtas som kapitalinstrument enligt
forordningen kan detta for sin del dventyra rattsstéillningen for virdepappersforetagens kunder
och andra borgenirer. Pa basis av ovan ndmnda motiveringar motsvarar de foreslagna bestim-
melserna till sina utgangspunkter och mal principerna enligt grundlagsutskottets utlatanden om
néringsfrihet (GrUU 28/2000 rd, GrUU 28/2001 rd, GrUU 53/2001 rd, GrUU 19/2002 rd och
GrUU 17/2004 rd).

Nér det giller de grundldggande friheterna och rittigheterna kan den foreslagna regleringen
anses vara godtagbar och proportionell samt dessutom avgrénsad tillrdckligt noggrant och exakt.

1 Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2019/2034 om tillsyn av virdepappersforetag och om
andring av direktiven 2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU och
2014/65/EU

20 Europaparlamentets och rédets forordning (EU) 2019/2033 om tillsynskrav for virdepappersforetag
och om &ndring av forordningarna (EU) nr 1093/2010, (EU) nr 575/2013, (EU) nr 600/2014 och (EU)
nr 806/2014
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10.3 Delegering av normgivningsritt

Delegering av normgivningsrditt till finansministeriet genom bemyndigande att utfirda férord-
ningar

Propositionens 8 § 3 mom. i lagforslag 1 bemyndigar finansministeriet att utfirda narmare be-
stimmelser om tillstdndsforfaranden for tillstand for hypoteksbanksverksamhet och utredningar
som ska fogas till ansokan om tillstand. 10 § i den géllande hypoteksbankslagen innehaller de-
taljerade bestdmmelser om utredningar som ska fogas till ansdkan om tillstdnd for hypoteks-
banksverksamhet. Med beaktande av att regleringen &r sé detaljerad vore det motiverat att flytta
dessa ndrmare bestdmmelser till forordningsniva.

Den foreslagna delegeringen av normgivningsritten motsvarar bemyndigandet att utfarda for-
ordningar om till exempel tillstdndsforfarande for holdingforetag i 2 a kap. 1 § 4 mom. i kredit-
institutslagen och om utredningar som ska fogas till ansdkan om koncession for kreditinstitut i
4 kap. 1 § 1 mom. i kreditinstitutslagen.

Enligt 80 § i grundlagen kan ett ministerium utfirda forordningar med stod av ett bemyndigande
i lag. Genom lag ska dock utfardas bestimmelser om grunderna for individens réttigheter och
skyldigheter samt om fragor som enligt grundlagen i dvrigt hor till omradet for lag.

Bemyndigandet att utfarda forordningar om tillstaindsforfarandets detaljer och utredningar som
ska fogas till ansokan om tillstdnd enligt forslaget baserar sig pa forutséttningar for hypoteks-
banksverksamhet och emission av sékerstéllda obligationer pa lagnivd. Bemyndigandet att ut-
farda forordningar innehéller inte bemyndigande att utfirda materiella bestimmelser om forut-
séttningarna for tillstand.

Finansinspektionen ska enligt 8 § 2 mom. i lagforslag 1 bevilja tillstdnd for hypoteksbanksverk-
samhet, om det pa basis av erhallna utredningar kan sikerstéllas att sokanden uppfyller till-
stdndsvillkoren. Finansinspektionen ska séledes nér den beviljar tillstand i den utstrickning som
lagen forutsitter bedoma, om sdkanden pa basis av inlimnade utredningar kan fullgora skyldig-
heterna relaterade till emission av sékerstillda obligationer. Bemyndigandet att utfarda forord-
ningar infor sdledes inga nya materiella normer for forutséttningarna for beviljande av tillstand,
utan preciserar forfarandet for ansékan om tillstand. Det foreslagna bemyndigandet att utfarda
forordningar bor darfor inte anses vara problematiskt med tanke pa grundlagen utan lagen kan
behandlas i vanlig lagstiftningsordning.

Delegering av normgivningsrdtt genom bemyndigande for Finansinspektion att utfirda fore-
skrifter

15§ 3 mom., 16 § 3 mom., 17 § 4 mom., 24 § 4 mom., 26 § 4 mom., 31 § 3 mom., 36 § 4 mom.,
38 § 2 mom. och 52 § 4 mom. i lagforslag 1 i propositionen bemyndigar Finansinspektionen att
utfarda narmare foreskrifter relaterade till dessa bestimmelser. Bemyndigandet anknyter till be-
stimmelser om vérdering av hypotekskrediter, forsdkringar for skaderisker, forfaranden for sé-
kerstédllande av kravenligheten for krediter som ingér i sékerhetsmassan, berékning av 6vervirde
i sdkerhetsmassan och likviditetskravet, godtagbara derivat, uppgiftsskyldigheter, myndighets-
rapportering och bestimmelser om tillstindsforfaranden baserade pé 6vergéngsbestimmelsen.

Enligt 80 § 2 mom. i grundlagen kan dven myndigheter utéver republikens president, statsradet

och ministerierna genom lag bemyndigas att utfarda rattsnormer i bestdmda fragor, om det med
hénsyn till foremalet for regleringen finns sérskilda skél och regleringens betydelse i sak inte
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kréver att den sker genom lag eller forordning. Da ska tillimpningsomradet for ett sddant be-
myndigande vara exakt avgransat.

Det foreslagna bemyndigandet for Finansinspektionen att utfarda foreskrifter har avgrénsats ex-
akt till att gélla tekniska detaljer relaterade till vissa enskilda bestammelser. Det foreslagna be-
myndigandet att utfirda foreskrifter avviker innehéllsméssigt inte ndmnvért fran bemyndi-
gandet enligt den géllande hypoteksbankslagen; i de foreslagna bestimmelserna har bemyndi-
gandet att utfarda forordningar i sjilva verket avgransats mycket mer exakt n i den géllande
hypoteksbankslagen. Foreskrifterna giller mycket begrénsat endast kreditinstitut som bedriver
hypoteksbanksverksamhet. De foreslagna bestimmelserna beaktar séledes kravet pa exakt av-
gransning av bade tillimpningsomradet och innehallet i bemyndigandet att utfirda forordningar,
vilket grundlagsutskottets avgérandepraxis forutsitter (bl.a. GrUU 24/2002 rd, s. 3, GrUU
25/2000 rd, s. 3).

Utfardandet av ndrmare foreskrifter om ovan beskrivna teman forutsétter gedigen kunskap om
finansmarknaden och kreditinstitutsverksamheten pa en detaljerad och mycket teknisk niva
samt aktiv uppfoljning av kreditinstitutsverksamheten och marknaderna for sikerstéllda obli-
gationer. Grundlagsutskottet har ansett att bemyndigande for en tillsynsmyndighet 4r motiverat
i synnerhet om regleringen har en hel del sirdrag som forutsétter expertis (bl.a. GrUU 52/2001
rd, s. 4 och GrUU 25/2000 rd, s. 3). Darfor &r det motiverat att bemyndiga Finansministeriet i
stéllet for till exempel ministeriet eller statsradet.

10.4 Paféljder

46 § i lagforslag 1 innehaller nya bestimmelser om Finansinspektionens befogenheter att in-
gripa i dvertradelser av regleringen av hypoteksbanksverksamhet genom administrativa pafolj-
der. Den géllande hypoteksbankslagen innehaller inte uttryckliga administrativa pafoljder rela-
terade till hypoteksbanksverksamhet, utan dvertradelser av bestimmelser som géller hypoteks-
banksverksamhet har hittills blivit féremal for sanktioner indirekt med stdd av bestimmelser
om administrativa pafoljder for kreditinstitutsverksamhet. Aven om bestimmelserna om pafolj-
der enligt lagforslaget i sig dr nya eftersom de uttryckligen géiller hypoteksbanksverksamhet, ar
de foreslagna atgérds- och pafdljdsbefogenheterna for Finansinspektionen inte helt nya ur re-
gleringens perspektiv i friga om deras innehall eller karaktér.

I sin praxis har grundlagsutskottet ansett att regleringen av administrativa sanktioner ska upp-
fylla allmidnna krav pa exakthet och proportionalitet (bl.a. GrUU 14/2013 rd s. 2/, GrUU
34/2012 rd s. 3—4, GrUU 17/2012 rd s. 6) och de allménna fSrutsattningarna for begrénsning
av grundldggande friheter och rittigheter. Administrativa sanktioner forutsitter dérfor vigande
samhdlleliga skil och godtagbara grunder med tanke pé de grundlidggande friheterna och réttig-
heterna (GrUU 23/1997 rd, s. 2/11). Kravet pa proportionalitet forutsitter i sin tur en avvigning
av om sanktioner dr nodvandiga for att skydda det bakomliggande réttsobjektet och om samma
syfte kan nés pa nagot annat sétt som innebér ett mindre ingrepp i1 de grundldggande fri-och
rittigheterna an kriminalisering (se GrUU 23/1997 rd). Till exempel nér det géller pafoljdsav-
gifter ska det i lag exakt och tydligt foreskrivas om grunderna for betalningsskyldigheten och
avgiftsbeloppet samt om den betalningsskyldiges rittssédkerhet och om grunderna for verkstél-
landet av lagen (GrUU 9/2012 rd, GrUU 57/2010 rd, GrUU 55/2005 rd, GrUU 32/2005 rd).
Enligt Europadomstolens praxis ska sarskild uppméarksamhet dven fdstas vid vissa principer
som tillimpas pa brottmal nér det foreskrivs om administrativa sanktioner, sisom oskyldighets-
presumtionen, forbudet mot dubbel straffbarhet och skyddet mot sjdlvinkriminering. Forbudet
mot dubbel straffbarhet omfattar ocksé administrativa pafdljder av straffkaraktir for samma
handling.

91



RP 203/2021 rd

De administrativa pafoljderna i propositionen baserar sig pé artikel 23 i direktivet om sdker-
stéllda obligationer dér det foreskrivs om de omstdndigheter som en behdrig myndighet minst
ska ha kdnnedom om f0r att paféra administrativa pafoljder. Direktivet ldmnar dock utrymme
for medlemsstaterna att bedoma pafoljdernas niva, men paféljderna ska dock vara sadana till
sin karaktar att de mojliggor ett effektivt genomforande av direktivet. Det foreslas att de pafolj-
der som direktivet forutsétter genomfors pa ett sétt som kan jamforas med administrativa pé-
foljder for annan kreditinstitutsverksamhet. Det foreslds strangare reglering én vad direktivet
forutsatter nér det giller overtradelser av regleringen av anvindningen firma for hypoteksbank
eller namn som beskriver verksamheten, vilket motsvarar den reglering som ir tillimplig pé
kreditinstitutsverksamhet. Eftersom sdkerstdllda obligationer i allmidnhet utgor ett betydande
och visentligt omrade i kreditinstitutsverksamhet med tanke p& bade affarsverksamheten och
riskerna samt eftersom sikerstéllda obligationer ar ett viktigt instrument med tanke pa den fi-
nansiella stabiliteten, anses det valda tillvigagangssittet for pafoljdernas karaktir och niva vara
proportionellt i genomférandet av direktivet.

141—44 a § i lagen om Finansinspektionen foreskrivs ndrmare om verkstéllighet av pafoljd-
savgift och grunderna for dess belopp. I 73 § i lagen on Finansinspektionen foreskrivs om énd-
ringssokande. Forbudet mot dubbel straffbarhet beaktas redan i bestimmelserna i lagen om Fi-
nansinspektionen (bl.a. 40 § 3 och 4 mom. och 42 § 3 och 4 mom.). Saledes framgér grundlags-
utskottets praxis for omstdndigheter relaterade till paférande av péafoljdsavgifter och andra
sanktioner tydligt av regleringen, och saledes kan det stiftas om p&foljderna enligt normal lag-
stiftningsordning.

148 § i lagforslag 1 ingar en bestimmelse om hypoteksbanksbrott. Aven den gillande hypo-
teksbankslagen innehéller en straffréttslig pafoljdsbestimmelse om hypoteksbanksbrott. Jam-
fort med den géillande pafoljdsbestimmelsen preciseras den foreslagna bestimmelsen. Med be-
aktande av hypoteksbanksverksamhetens betydelse och sikerstéllda obligationers betydelse for
hela det finansiella systemet som ett finansierings- och investeringsinstrument ar det inte moti-
verat att dekriminalisera garningar som for narvarande betraktas som hypoteksbanksbrott. Dar-
for har utgangspunkten dven for denna proposition varit att precisera den géllande straffrittsliga
pafdljdsbestimmelsen. Den foreslagna bestimmelsen &r exakt och noggrant avgrinsad.

Regeringen anser att de foreslagna lagarna kan behandlas i vanlig lagstiftningsordning.

Kldim

Eftersom det i direktivet om sdkerstéllda obligationer finns bestimmelser som det foreslas att
ska genomforas genom och kompletteras genom lag, 1amnas foljande lagforslag till riksdagen
for godkdnnande:
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Lagforslag

Lag
om hypoteksbanker och sikerstillda obligationer
I enlighet med riksdagens beslut foreskrivs:
1 kap.
Allménna bestimmelser

1§
Tilldmpningsomrdde

I denna lag foreskrivs det om rétten att bedriva hypoteksbanksverksamhet, om de krav som
ska stillas pa verksamheten och om tillsynen dver verksamheten.

Dessutom foreskrivs det i denna lag om sikerstéllda obligationer, emission av dem, sdkerheter
for dem samt om skyldighet att lamna uppgifter om sikerstillda obligationer.

28
Definitioner

I denna lag avses med

1) hypoteksbanksverksamhet affirsverksamhet som bestér i att emittera sidkerstdllda obligat-
ioner enligt denna lag; som hypoteksbanksverksamhet anses dock inte affirsverksamhet dér det
endast emitteras obligationer utan annan sékerhet &n borgen som stillts av ett offentligt sam-
fund,

2) hypotekskredit bostadskredit och affarsfastighetskredit enligt 11 §,

3) offentlig kredit offentlig kredit enligt 11 §,

4) mellankredit kredit som en hypoteksbank har beviljat en inl&ningsbank eller ett kreditfore-
tag enligt de forutsittningar som anges i 7 kap. i denna lag,

5) sdkerstdlld obligation ett obligationslén for vilket emittenten &r géldenér och for vilket en
sdkerhetsmassa i enlighet med denna lag har stéllts som sdkerhet,

6) hypoteksbank ett kreditforetag i aktiebolagsform, vars enda syfte ar att bedriva sadan af-
farsverksamhet som avses i 5 §,

7) inlaningsbank ett kreditinstitut enligt 1 kap. 8 § i kreditinstitutslagen (610/2014),

8) kreditforetag ett kreditinstitut enligt 1 kap. 10 § i kreditinstitutslagen,

9) emittent en hypoteksbank eller ett annat kreditinstitut som har rétt att bedriva hypoteks-
banksverksamhet,

10) sdkerhetsmassa en uppsittning sékerheter for en eller flera specificerade sékerstéllda ob-
ligationer och forpliktelser 1 anslutning till dem, vilka i1 obligationsregistret har antecknats se-
parat frén de andra tillgdngar som emittenten och det kreditinstitut som &r géldendr i ett mel-
lankreditforhéllande har, och ur vilka innehavarna av sékerstéllda obligationer och andra bor-
gendrer som avses 1 denna lag har rétt att f betalningar fore andra borgenérer,

11) resolutionsmyndighet Verket for finansiell stabilitet och den gemensamma resolutions-
ndmnd som avses 1 artikel 42 1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 806/2014 om
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faststillande av enhetliga regler och ett enhetligt forfarande for resolution av kreditinstitut och
vissa virdepappersforetag inom ramen for en gemensam resolutionsmekanism och en gemen-
sam resolutionsfond och om dndring av forordning (EU) nr 1093/2010 (EU:s resolutionsfér-
ordning),

12) resolution resolution enligt 1 kap. 3 § 1 mom. 22 punkten i lagen om resolution av kredit-
institut och virdepappersforetag (1194/2014) och resolution enligt kapitel 3 i EU:s resolutions-
forordning.

2 kap.

Forutsittningar for hypoteksbanksverksamhet och tillsyn éver verksamheten

38§
Tillstandsplikt

Hypoteksbanksverksamhet fér bedrivas endast av sddana hypoteksbanker och andra kreditin-
stitut som fatt tillstand enligt 8 §.

48
Koncession for kreditforetag som beviljas en hypoteksbank

En hypoteksbank ska beviljas koncession for kreditforetag, enligt vilken kreditforetaget far
bedriva endast sddan affarsverksamhet som anges i 5 §. Av koncessionen ska det framga att
kreditforetaget dr en hypoteksbank enligt denna lag. Pa koncession och beviljande av koncess-
ion tilldmpas i1 6vrigt 4 kap. i kreditinstitutslagen.

En hypoteksbank ska dessutom ansdka om tillstand att bedriva hypoteksbanksverksamhet en-
ligt 8 §.

5§
Tilldten affirsverksamhet for hypoteksbanker

Med avvikelse fran vad som foreskrivs i 5 kap. 2 § i kreditinstitutslagen far en hypoteksbank
inte bedriva annan affarsverksamhet dn hypoteksbanksverksamhet i enlighet med denna lag och
verksamhet enligt denna paragraf.

En hypoteksbank far bevilja och forvérva hypotekskrediter, mellankrediter och offentliga kre-
diter samt bedriva dértill nira anknuten verksamhet. En hypoteksbank far inte 4ga andra fastig-
heter, aktier eller andelar dn sddana som den behover for sin affiarsverksamhet.

En hypoteksbank far utdéver vad som foreskrivs i 1 mom. investera sina tillgangar endast i
fordringar pa vilka vid berdkning av tillsynskrav enligt Europaparlamentets och radets forord-
ning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepappersforetag och om édnd-
ring av forordning (EU) nr 648/2012, nedan EU:s tillsynsforordning, enligt artikel 113 i den
forordningen far tillimpas 0 eller 20 procents riskvikt. Tillgangar far ocksé investeras i sddana
andra vardepapper som &r foremal for handel pé en reglerad marknad eller som pé ansokan &r
foremal for handel pa en multilateral handelsplattform i ett tredjeland utanfor Europeiska eko-
nomiska samarbetsomrédet eller motsvarande handel och som avses i 2 kap. 1 § 1 mom. 2 punk-
ten i virdepappersmarknadslagen (746/2012) och i 3 punkten nér det géller de vardepapper som
syftar pé de i 2 punkten avsedda virdepapperen.

En hypoteksbank far dock 4dga sddana fastigheter, aktier och andelar som har kommit i hypo-
teksbankens besittning som sékerhet for obetalda fordringar.
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6§
Sdrskilda kompetenskrav for ledning och personal

Utover vad som foreskrivs i kreditinstitutslagen om ledningens l&dmplighet och tillforlitlighet,
ska personer som leder hypoteksbanksverksamhet eller som har uppgifter i anslutning till hypo-
teksbanksverksamhet som helhet ha tillricklig med utbildning eller yrkeserfarenhet visad kom-
petens for emittering och forvaltning av sédkerstillda obligationer. I hypoteksbanksverksam-
heten ska det i synnerhet finnas tillricklig kompetens inom marknadsforing av skuldinstrument
samt inom utléning och informationssystem.

78§
Hypoteksbankens firma

Endast hypoteksbanker fér i sin firma eller annars i sin verksamhet anvianda ordet hypoteks-
bank.

8§
Tillstand for hypoteksbanksverksamhet

Hypoteksbanker och andra kreditinstitut ska hos Finansinspektionen ansdka om tillstand att
bedriva hypoteksbanksverksamhet. Tillstdnd kan beviljas hypoteksbanker och sadana kreditin-
stitut som avses i 1 kap. 7 § 1 mom. i kreditinstitutslagen och som uppfyller forutsittningarna
for att bedriva hypoteksbanksverksamhet i denna lag. Tillstdindet ger ritt att emittera siker-
stéillda obligationer som uppfyller forutsdttningarna enligt denna lag.

Finansinspektionen ska bevilja tillstind om det enligt den utredning som ldmnats in kan sé-
kerstillas att

1) ansdkan innehaller en tillrdckligt omfattande affarsplan, enligt vilken kreditinstitutet ar ka-
pabelt att bedriva hypoteksbanksverksamhet i den omfattning som planeras,

2) kreditinstitutet med tanke pa investerarskyddet har tillrickliga forfaranden for att god-
kénna, dndra, fornya och refinansiera kreditfordringar som ingér i sdkerhetsmassorna,

3) kreditinstitutet uppfyller de forutséittningar enligt denna lag som géller forvaltning och var-
deuppfoljning av sdkerhetsmassor,

4) kraven pé yrkesskicklighet hos de som leder hypotekbanksverksamheten och den personal
som deltar i hypoteksbanksverksamheten uppfylls i enlighet med 6 §,

5) malet for hypoteksbanksverksamhetens proportionella andel av hela kreditinstitutets affars-
verksambhet har stillts upp i enlighet med 9 kap. 17 § 5 mom. i kreditinstitutslagen sa att mélet
inte dventyrar refinansieringen for emittenten eller ett kreditinstitut som ar gildendr i ett mel-
lankreditforhallande, och

6) Finansinspektionen inte kénner till ndgon omsténdighet som kan dventyra likviditeten, ka-
pitaltdckningen, den ekonomiska stéllningen i 6vrigt eller riskhanteringen hos emittenten eller
ett kreditinstitut som dr géldenér i ett mellankreditforhallande.

Nérmare bestimmelser om tillstdndsforfarandet och om de utredningar som ska fogas till an-
sOkan om tillstand far utfardas genom forordning av finansministeriet.

9§
Tillsyn

Finansinspektionen dvervakar hypoteksbanksverksamhet.
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Finansinspektionen ska dvervaka att denna lag iakttas vid emission av sékerstillda obligat-
ioner och att hypoteksbanksverksamheten uppfyller kraven enligt denna lag.

Finansinspektionen och resolutionsmyndigheten ska samarbeta pa ett &ndamalsenligt sétt for
att sikerstélla att forvaltningen av sikerstéllda obligationer kan fortsétta oberoende av resolut-
ionen.

Finansinspektionen ska pa sin webbplats offentliggéra information om lagstiftningen om sé-
kerstéllda obligationer samt uppgifter om emittenter och sédkerstéllda obligationer.

3 kap.
Sidkerheter for siikerstillda obligationer
10§
Tilldtna sdkerheter for sdkerstdllda obligationer

Som sékerheter for sékerstillda obligationer far endast anvéndas sddana kreditfordringar som
avses i 11 § och séadana fyllnadssékerheter som avses i 18 §.

Som sidkerheter for sékerstillda obligationer &r dessutom de fordringar som grundar sig pa
derivatavtal i enlighet med 26 § och de fordringar som grundar sig pa forsiakringsersittningar i
enlighet med 16 §. Endast emittenten eller ett sddant kreditinstitut som ar géldenér i ett mel-
lankreditforhallande som avses i 33 § far stilla en sdkerhet for sdkerstédllda obligationer.

11§
Kreditfordringar

Emittenten far som sdkerhet for en sikerstilld obligation anvédnda foljande kreditfordringar,
forutsatt att de uppfyller kraven enligt artikel 129 1 EU:s tillsynsférordning:

1) kredit vars sdkerhet utgdrs av en inteckning som faststéllts 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 bostadsaktiebolag enligt 1 kap. 2 § i lagen om bostadsaktiebolag (1599/2009) eller
jamforbara aktier, andelar eller bostadsritter eller med de ovan uppriknade sidkerheterna jam-
forbar sikerhet som finns i en stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (bostads-
kredit),

2) kredit vars sékerhet utgors av en inteckning som faststillts i ett for affars- eller kontorsbruk
avsett inteckningsbart objekt enligt 16 kap. 1 § eller 19 kap. 1 § i jordabalken, av sadana aktier
i ett bostadsaktiebolag eller 6msesidigt fastighetsaktiebolag enligt 28 kap. 2 § i lagen om bo-
stadsaktiebolag som berittigar till besittning av affars- eller kontorslokaler, eller med de ovan
uppriknade sdkerheterna jamforbar sdkerhet som finns i en stat inom Europeiska ekonomiska
samarbetsradet (affdrsfastighetskredit),

3) kredit som har beviljats en stat, en kommun, en centralbank eller ett annat offentligt sam-
fund som uppfyller forutséttningarna i artikel 129.1 a eller b i EU:s tillsynsférordning, samt
kredit vars fulla sdkerhet utgors av proprieborgen som har beviljats av ett sddant offentligt sam-
fund (offentlig kredir).

12§
Virdet av en sdkerhet for hypotekskredit

En hypotekskredit fér inte vid tidpunkten for anteckning i obligationsregistret dverstiga det
verkliga vérdet av de tillgdngar som utgdr sdkerhet.
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13§
Kreditfordrans valuta

Antingen ska en kreditfordran som stéllts som sidkerhet for en sdkerstilld obligation anges i
samma valuta som den sdkerstéllda obligationen eller si ska derivatavtal anvdndas som skydd
mot valutarisken.

14§
Avtalsdndringar som hdnfor sig till kreditfordran

Stillande av en kreditfordran som sékerhet for en sdkerstilld obligation hindrar inte att en
emittent eller ett kreditinstitut som &r gildendr i ett mellankreditforhéllande avtalar om betalning
av krediten i fortid eller om &ndring av kreditvillkoren med géldenidren eller om att ersitta en
sdkerhet med en annan sékerhet enligt denna lag, och begrénsar inte heller i Gvrigt borgendrens
rattigheter.

15§
Virdering av en sdkerhet for hypotekskredit

Det verkliga virdet av en sikerhet for en hypotekskredit ska virderas utifran en faktisk och
tillforlitlig kdpesumma for sdkerheten eller virderas i enlighet med god fastighetsvarderingssed.
Vid faststillande av sékerhetens virde ska EU:s tillsynsforordning samt 9 kap. 10 § i kreditin-
stitutslagen och sddana foreskrifter om hantering av kreditrisker som Finansinspektionen har
meddelat med stod av 9 kap. 24 § i den lagen iakttas. Emittenten far anvinda en tillforlitlig
statistisk metod for att folja sdkerhetens verkliga virde.

Nar det ar fraga om aktier och fastigheter som utgdr sdkerhet for affarsfastighetskrediter och
for bostadskrediter pa over tre miljoner euro ska en virdering enligt lagen om fastighetsfonder
(1173/1997) inhédmtas av en opartisk och utomstéende, av Centralhandelskammaren godkénd
fastighetsvérderare.

Finansinspektionen far meddela ndrmare foreskrifter om de metoder som ska anvéndas vid
vérdering av en sikerhet for hypotekskredit.

16 §
Forsdkring mot skaderisker som giller sdkerheter

Emittenten ska se till att sdkerheterna for de hypotekskrediter som ingar i sdkerhetsmassan &r
forsakrade mot skaderisker pa behorigt satt.

En forsdkringsersittning till panthavarens fordel som hénfor sig till en kreditfordran som ar
sékerhet for en sdkerstélld obligation dr i kraft &ven till forman for innehavarna av en sékerstélld
obligation.

Finansinspektionen far meddela nidrmare foreskrifter om tillrackligt forsakringsskydd och
uppfoljning av forsdkringsskyddet.

17 §

Forvdrv av kreditfordringar som sdkerhet for sdkerstdllda obligationer
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Om emittenten av ett annat kreditinstitut forvarvar en hypotekskredit eller offentlig kredit for
inkluderande i sdkerhetsmassan, ska emittenten pa ett behorigt sétt forsikra sig om att de kredi-
ter som forvérvas och sikerheterna for dem uppfyller kraven for sdkerheter for sékerstillda ob-
ligationer i denna lag.

Om den ursprungliga borgenéren for en hypotekskredit inte &r ett kreditinstitut, ska emittenten
bedoma tillrackligheten och lampligheten i de metoder for beddmning av kreditvardighet som
anvinds eller géra en omfattande omprdovning av kredittagarnas kreditvirdighet. Om det kon-
stateras att metoderna for bedomning av kreditvirdigheten inte motsvarar den nivé som de be-
stimmelser och foreskrifter som ska tillimpas pé kreditinstitut forutsatter néar det géiller hante-
ring av kreditrisker, ska kredittagarnas kreditviardighet bedomas pa nytt.

Vad som foreskrivs i denna paragraf tillimpas éven pé stéllande av hypotekskredit och offent-
lig kredit som sdkerhet for sdkerstillda obligationer som en del av en sddan emission av siker-
stéillda obligationer i enlighet med 7 kap. som grundar sig pa mellankrediter.

Finansinspektionen far meddela nérmare foreskrifter om de forfaringssétt som ska tillimpas
vid bedomning av kvaliteten pé krediter och deras sdkerheter.

18§
Fyllnadssdkerheter

Som sékerhet for en sdkerstélld obligation far for att ticka likviditetskravet enligt 31 § eller
som kompletterande sikerhet fo6ljande fyllnadssékerheter som uppfyller forutséttningarna enligt
artikel 129 i EU:s tillsynsforordning tillfalligt anvéndas:

1) sddana medel som godkénts for tdckning av ett kreditinstituts likviditetskrav och som om-
fattas av niva 1, 2A eller 2B enligt den delegerade férordning som antagits med stdd av artikel
460 1 EU:s tillsynsforordning,

2) sédana kortfristiga fordringar pa kreditinstitut eller kortfristiga inséttningar som avses i
artikel 129.1 ¢ 1 EU:s tillsynsférordning.

Som fyllnadssdkerhet far inte anvéindas medel vars géldenér ska betraktas som insolvent enligt
artikel 178 i EU:s tillsynsforordning eller medel som &r finansiella instrument emitterade av
emittenten sjélv eller ett foretag med anknytningar till emittenten.

Anvindningen av fyllnadssékerheter ska vara tillféllig om

1) hypotekskredit eller offentlig kredit inte har hunnit beviljas eller registreras i sakerhetsmas-
san, eller

2) det totala virdet pa sdkerhetsmassan inte annars uppfyller villkoren enligt 4 kap.

4 kap.
Sédkerhetsmassa
19§
Sékerhetsmassa

Emittenten ska inrétta minst en sékerhetsmassa for sdkerheter for sékerstillda obligationer.
Varje sikerstilld obligation far hora till endast en sékerhetsmassa.

En sidkerhetsmassa bestar av foljande sdkerheter som har antecknats i det obligationsregister
som avses i 31 §:

1) kreditfordringar som avses i 11 §,

2) fordringar som grundar sig pé forsdkringsersdttning och som avsesi 16 §,

3) fyllnadssédkerheter som avses i 18 §,

4) fordringar som grundar sig pa sddana derivatavtal som avses i 26 §.
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20§
Férmdnsrdtt pa grund av sikerheter som ingar i sikerhetsmassan

Sakerheterna i sdkerhetsmassan utgdr sakerhet for allt kapital i och alla rantor for de siker-
stéllda obligationer som sékerhetsmassan técker, for alla derivatavtalsforpliktelser i samband
med sikerstédllda obligationer och for alla forvaltnings- och utredningskostnader i samband med
program for sékerstillda obligationer.

Borgenérerna for de forpliktelser som avses i 1 mom. har ritt till en betalning ur sédkerheterna
i sikerhetsmassan fore andra borgenérer for emittenten eller for ett kreditinstitut som ér géldenér
i ett mellankreditforhallande. Formansratten omfattar ocksa rianta och avkastning pa sikerheter
samt tillgdngar som ersétter sikerheter.

En formansritt enligt denna paragraf inrdttas genom att anteckna sikerheten i obligationsre-
gistret. Bestimmelser om de uppgifter som ska antecknas i obligationsregistret finns i 5 kap.

Bestdmmelser om borgendrens forménsrétt nir det géller likviditetskredit och sédkerhetsmas-
san finns i 44 § 3 mom.

21§
Ovriga rittsverkningar av stillande av séikerhet

En i obligationsregistret antecknad sidkerhet som emittenten eller en géldenir i ett mellankre-
ditfoérhéllande i enlighet med denna lag och avtalsvillkoren om sdkerstillda obligationer och
mellankredit har stéllt for en sdkerstilld obligation gér inte ter med stod av lagen om atervin-
ning till konkursbo (758/1991).

En i obligationsregistret antecknad sékerhet for en sékerstélld obligation far inte utmétas for
skuld som innehas av en instans som beviljat hypotekskredit eller offentlig kredit, av ett kredit-
institut som ar géldendr i ett mellankreditférhallande eller av en emittent, och inga sakringsat-
gérder i samband med sédana skulder far heller vidtas.

Borgeniren for emittenten eller for ett kreditinstitut som &r gédldendr i ett mellankreditforhal-
lande far inte om ndgon av dessa forsétts i likvidation eller konkurs kvitta sin fordran mot en
sdkerhet som ingér i sikerhetsmassan, om inte nadgot annat foreskrivs i denna lag.

Emittenten samt géldenidren i ett mellankreditforhallande fir inte utan Finansinspektionens
tillstdnd Sverlata eller pantsitta hypotekskrediter eller offentliga krediter som utgor sidkerhet for
sdkerstillda obligationer. Overlatelse eller pantsittning som strider mot detta forbud ar utan
verkan.

22§
Begrdnsningar for sdkerhetsmassans sammansdttning

En sékerhetsmassa far innehalla

1) affarsfastighetskrediter till hogst 10 procent av sédkerhetsmassans totala nominella virde,
om inte nigot annat har avtalats i villkoren for obligationen,

2) fyllnadssékerheter till hogst 20 procent av sdkerhetsmassans totala nominella vérde,

3) fyllnadssdkerheter som anvénds for att tacka likviditetskravet enligt 31 §.

Finansinspektionen kan av sérskilda skil pa emittentens ansdkan for viss tid bevilja tillstind
till avvikelse fran begrédnsningen enligt 1 mom. 2 punkten.

23§
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Virdering av sdkerheter i en sdkerhetsmassa

Till det totala véirdet av en sdkerhetsmassa far rdknas hogst

1) det aterstdende kapitalet av en bostadskredit, dock hogst 80 procent av det verkliga virdet
pa de aktier eller den fastighet som utgor sékerhet for respektive bostadskredit,

2) det aterstaende kapitalet av en affarsfastighetskredit, dock hogst 60 procent av det verkliga
virdet pa de aktier eller den fastighet som utgor sikerhet for respektive affarsfastighetskredit,
och

3) kapitalet av 6vriga fordringar.

Emittenten ska varje kvartal viardera det verkliga virdet pa sikerheterna for hypotekskrediter
utifran en tillforlitlig statistisk metod som beskriver utvecklingen av marknadsvérdena for fas-
tigheterna eller p& ndgot annat tillforlitligt sétt.

For fordringar utan sikerhet, vars gildenir ska betraktas som insolvent i enlighet med artikel
178 1 EU:s tillsynsforordning, far inget virde som sdkerhet beréknas.

24§
Krav som giller det totala virdet i sdkerhetsmassan

Det totala vérdet i sikerhetsmassan ska pa det sitt som anges i denna paragraf fortlopande
overskrida vérdet pa de betalningsforpliktelser som de sékerstillda obligationerna medfor (over-
viirde). Overvirdet ska vara minst tvd procent. Om kraven enligt artikel 129.3a tredje stycket i
EU:s tillsynsforordning inte uppfylls, ska 6vervérdet vara minst fem procent. Overvérdet ska
utover den andel som foreskrivs i detta moment ticka de uppskattade kostnaderna for avveckl-
ing av sikerstillda obligationer.

Overvirdet ska berdknas med en metod som grundar sig pa nuvérdet. Vid berékning av nuvér-
det ska betalningar av kreditfordringar som ingar i sékerhetsmassan beaktas i den proportion
som kreditfordringarna i fraga till sitt kapital rdknas in i det totala vérdet i sikerhetsmassan i
enlighet med 23 §.

Om en berdkningsmetod som grundar sig pa nuvérdet ger ett hogre totalt varde i sdkerhets-
massan for de forpliktelser som de sikerstillda obligationerna medfor &n en berékningsmetod
som grundar sig pa nominellt virde, ska 6vervirdet berdknas enligt det nominella vardet.

Bade vid berdkning enligt nuvérde och enligt nominellt virde ska den hojda kreditforlustris-
ken for en fordran med sidkerhet beaktas pa ett &andamaélsenligt sdtt &tminstone i de fall dar ford-
ran i enlighet med artikel 178 i EU:s tillsynsforordning ska betraktas som oreglerad.

Vid berédkning enligt nominellt viarde ska de sikerheter som ingar i sdkerhetsmassan och de
forpliktelser som de sékerstéllda obligationerna medfor varderas s att derivatavtalens inverkan
beaktas utan att ett nominellt virde for derivatavtalen i sig berdknas. Vid berdkning enligt
nuvarde ska derivatavtal virderas enligt marknadsvérdet vid varderingstidpunkten.

Béde det totala vérdet 1 sdkerhetsmassan och de forpliktelser som de sékerstéllda obligation-
erna medfor ska virderas med samma metod.

Finansinspektionen far meddela narmare foreskrifter om berdkning av virden pa derivat och
beaktande av rintekassafloden vid berdkning av det totala virdet i sikerhetsmassan. Dessutom
kan Finansinspektionen meddela andra ndrmare foreskrifter om berdknings- och vérderingsme-
toder.

25§
Anteckning om att sdikerhet har stdllts

I kredithandlingarna eller i det datasystem dér hypotekskrediterna och de offentliga krediterna
administreras ska antecknas att en kredit har stillts som sékerhet for en sékerstdlld obligation.
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26§
Derivatavtal i hypoteksbanksverksamhet

I hypoteksbanksverksamhet far derivatavtal ingés endast for att skydda mot risker. Derivat-
avtalen ska inkluderas i sékerhetsmassan och antecknas i ett obligationsregister. Det ska vara
mojligt att identifiera sdkerheterna for de derivatavtal som ingér i sédkerhetsmassan. Nivan pé
derivatskydden ska regelbundet kontrolleras 1 forhallande till volymen pa den sékrade risken
och derivatet avstas fran nir den sékrade risken upphort att finnas till. Derivatavtalen ska for-
varas i skriftlig eller ndgon annan varaktig form.

De derivatavtal som ska inkluderas i sdkerhetsmassan ska i enlighet med sina villkor forbli i
kraft trots emittentens konkurs, likvidation eller resolution.

Derivatavtal och motpartsrisker i samband med dem ska uppfylla forutséttningarna i artikel
129 i EU:s tillsynsforordning.

Finansinspektionen far meddela ndrmare foreskrifter om tilldtna motpartsrisker i derivat, om
de risker som derivat anvands som skydd mot och om dokumentationen av derivat.

5 kap.
Obligationsregistret
27§
Obligationsregistret

Emittenterna ska fora register over sikerstéllda obligationer som de emitterat och 6ver deras
sdkerhetsmassor.

Utifrén uppgifterna i obligationsregistret ska det vara mdjligt att identifiera de sékerhetsmas-
sor som ér sikerhet for obligationerna samt de sékerheter som ingar i sdkerhetsmassorna.

28§
Uppgifter om sdkerstdllda obligationer som ska antecknas i obligationsregistret

I obligationsregistret ska for varje emitterad sékerstélld obligation antecknas

1) obligationens nominella virde och éterstdende lanekapital,

2) obligationens rinta eller rdntegrund,

3) aterbetalningstiden for obligationen,

4) beloppet av obligationsandelarna,

5) obligationsandelarnas nominella vérde,

6) obligationens sdkerhetsmassa,

7) de mellankrediter som giller l&net, mellankrediternas nominella virde och det aterstiende
lanekapitalet, och

8) det emissionsprogram inom vilket obligationen har emitterats, utom om emissionen har dgt
rum separat frdn programmet.

29 §

Uppgifter om sdkerheter som ska antecknas i obligationsregistret
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I obligationsregistret ska det for varje sdkerhetsmassa antecknas for vilka specificerade obli-
gationer sékerhetsmassan i frdga utgdr sdkerhet. Av uppgifterna om sékerhetsmassan ska iden-
tifieringsuppgifterna om varje enskild sidkerhet framga.

Foljande uppgifter ska antecknas om varje hypotekskredit, offentliga kredit, fyllnadssikerhet
och forsdkringsersittningsfordran som avses 1 16 § som ér inkluderade i sékerhetsmassan:

1) nummer pé krediten eller en annan fordran eller ndgon annan identifieringsuppgift som
mojliggdr identifiering av sidkerheten,

2) kreditens aterstdende lanekapital eller det nominella virdet pa en annan fordran,

3) aterbetalningstid for krediten eller en annan fordran, och

4) rénta eller rdntegrund for krediten eller en annan fordran.

Foljande uppgifter ska antecknas om hypotekskrediter som &r inkluderade i sékerhetsmassan:

1) det verkliga vérdet pa de aktier, den fastighet eller motsvarande objekt som utgor sékerhet,

2) det belopp som motsvarar i friga om bostadskrediter 80 procent och i fraga om afférsfas-
tighetskrediter 60 procent av det verkliga virdet pa de tillgdngar som utgor sdkerhet for krediten,
om kreditkapitalet 6verstiger detta,

3) i samband med realisering av tillgdngar som utgdr sékerhet for en kreditfordran, namnet pa
den bank som tagit emot den insdttning som utgor fyllnadssékerhet i stéllet for tillgangarna i
fraga samt insdttningens belopp och kontonummer.

De medel som flyter in av sékerheterna efter det att konkurs eller likvidation har borjat for
den emittent eller gdldenir i ett mellankreditforhdllande som har stillt sikerhetsmassan ska av-
skiljas frén de Gvriga tillgdngar som det kreditinstitut som stéllt sdkerheten har och antecknas i
obligationsregistret.

30§
Uppgifter om derivat som ska antecknas i obligationsregistret

Derivatavtal som ingatts som skydd mot risker som hénfor sig till sékerstillda obligationer
eller tillgdngar som utgor sdkerhet for sddana 1an ska antecknas i obligationsregistret. At-
minstone foljande uppgifter ska registreras om varje derivatavtal:

1) nummer som mojliggdr identifiering av avtalet,

2) avtalstyp,

3) avtalspart,

4) start- och slutdag,

5) belopp i1 avtalsvaluta.

De medel som flyter in av derivaten efter det att emittentens konkurs eller likvidation har
borjat ska avskiljas fran emittentens ovriga tillgangar och antecknas i obligationsregistret.

6 kap.
Likviditetskrav
31§
Likviditetskrav pa sdkerhetsmassan

Emittenten ska se till att det i sdkerhetsmassan fortlopande finns fyllnadssédkerheter till ett
belopp som motsvarar det maximala nettolikviditetsutflodet i anknytning till sékerstidllda obli-
gationer under f6ljande 180 dagars period (likviditetskrav).

Vid berékningen av det nettoutflode som avses i 1 mom. far emittenten som forfallodag for
den sikerstéllda obligationen anvianda den i 32 § 1 mom. avsedda dag d& den sikerstéllda obli-
gationen senast forfaller till betalning.
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Finansinspektionen fér utfirda nirmare foreskrifter om berékning av likviditetskravet.
32§
Uppskjutande av forfallodagen for en sdkerstdilld obligation

En sdkerstélld obligation far innehélla ett villkor enligt vilket emittenten i enlighet med Fi-
nansinspektionens tillstind far skjuta upp forfallodagen for den sékerstillda obligationen. Av
avtalsvillkoren ska da framgé forutséttningarna enligt denna paragraf och i villkoren ska fast-
stdllas den dag d& den sékerstéllda obligationen senast forfaller till betalning.

Forutsattningar for att skjuta upp forfallodagen &r att

1) emittenten inte formar skaffa finansiering fran sedvanliga kéllor for langfristig finansiering,

2) emittenten inte kan betala kapitalet for och ridntan pa en sikerstélld obligation som forfaller
utan att underskrida emittentens eller sammanslutningens likviditetskrav, och

3) uppskjutandet inte paverkar forfalloordningen enligt de ursprungliga forfallodagarna for de
sdkerstillda obligationer som ticks av samma sékerhetsmassa.

Emittenten ska hos Finansinspektionen senast fem bankdagar innan den sikerstéllda obligat-
ionen forfaller ansoka om tillstind att i enlighet med denna paragraf skjuta upp forfallodagen.
Finansinspektionen ska bevilja tillstind om forutséttningarna enligt 1 och 2 mom. uppfylls. Den
nya forfallodagen ska framgé av tillstandet.

Ett sddant avtalsvillkor om uppskjutande av forfallodagen som strider mot denna paragraf ar
utan verkan mot borgenédrerna for den sékerstéllda obligationen.

Prospektet for en sdkerstilld obligation ska omfatta innehéllet i avtalsvillkoret om att skjuta
upp forfallodagen, en beskrivning av tillstdindsforfarandet for uppskjutande av forfallodagen, en
beskrivning av hur konkurs, likvidation och resolution inverkar pa uppskjutande av forfalloda-
gen samt boforvaltarens, likvidatorns och ombudets uppgifter vid uppskjutande av forfalloda-
gen.

7 kap.
Mellankredit
33§
Beviljande av mellankredit

Hypoteksbanken far bevilja ett kreditinstitut kredit mot vilken ett kreditinstitut som ar gilde-
nir ska pa det sétt som foreskrivs i denna lag stélla hypotekskrediter eller offentliga krediter
som sikerhet (mellankredit) for de sdkerstéllda obligationer som har emitterats av hypoteksban-
ken. En géldendr i ett mellankreditforhallande ska hora till samma finansiella foretagsgrupp
eller ssmmanslutning av inlaningsbanker som hypoteksbanken.

34§
Scikerhetsarrangemang for mellankrediter

Om sdkerhetsmassan innehéller kreditfordringar som finns i balansrdkningen for en gildendr
i ett mellankreditforhéllande, ska hypoteksbanken svara for att sdkerhetsmassan fortlopande
uppfyller de krav som anges i denna lag och i avtalsvillkoren for den sikerstillda obligationen.

I avtalsvillkoren for en mellankredit ska forfaringssétten for sékerstédllande av att sdkerhets-
massan fortlopande uppfyller de krav som anges i denna lag och i avtalsvillkoren for den siker-
stdllda obligationen faststéllas.
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Emittenten ska i enlighet med 17 § forsdkra sig om att de hypotekskrediter som stéllts som
sékerhet och som redovisas i balansrikningen for det kreditinstitut som &r géldenir i ett mel-
lankreditforhdllande uppfyller de forutsattningar som anges i denna lag och i avtalsvillkoren for
den sékerstéllda obligationen.

35§
Regressrdtt och kvittning

Pé de sékerheter for en sikerstélld obligation som stéllts av ett kreditinstitut som &r gidldenér
i ett mellankreditforhéallande tillimpas inte lagen om borgen och tredjemanspant (361/1999),
med undantag for bestimmelserna om borgen i 28—30 § och om tredjemanspant i 40 § i den
lagen. Géldenéren i ett mellankreditférhallande ska i forsta hand kvitta sin eventuella regress-
fordran mot mellankrediten.

Hypoteksbanken far anvdnda betalningar baserade pa mellankrediten endast for betalning av
forpliktelser som fororsakas av sékerstéllda obligationer.

Hypoteksbanken fér till ett kreditinstitut som &r gildenir i ett mellankreditférhallande gora
med stdd av betalningar baserade pa mellankrediten en betalning mot en regressfordran som
uppkommit genom betalning eller Gverlatelse av en hypotekskredit eller offentlig kredit, om alla
de sékerstillda obligationer som sidkerheterna har sdkerstéllt &r till fullo betalda.

8 kap.
Uppgiftsskyldighet
36 §
Skyldighet att regelbundet offentliggora uppgifter om sdkerstdllda obligationer

Utover vad som ndgon annanstans i lag foreskrivs om en viardepappersemittents uppgiftsskyl-
digheter ska emittenten minst en gang i kvartalet pa sin webbplats offentliggdra f6ljande upp-
gifter i samband med sékerstillda obligationer:

1) det totala virdet av sdkerheterna och de emitterade sékerstillda obligationerna,

2) ISIN-koderna (International Securities Identification Number) for obligationerna,

3) fordelningen av sdkerheterna efter typ, dock sé att uppgifterna om bostadskrediter ska upp-
ges enligt en indelning i1 krediter som beviljats fysiska personer, krediter som beviljats bostads-
aktiebolag och andra krediter som beviljats bostadssammanslutningar,

4) den geografiska fordelningen av sékerheterna for kreditfordringarna, en beskrivning av
varderingsmetoderna och uppgifterna om kreditfordringarnas 1dnebelopp,

5) en redogorelse for marknadsriskerna i samband med de sdkerstédllda obligationerna, inklu-
sive ranterisken och valutakursrisken, samt for kreditriskerna och likviditetsriskerna,

6) uppgifter om lanetiden for de sikerstillda obligationerna, inklusive eventuella villkor for
uppskjutande av obligationens forfallodag samt réttsverkningarna och andra eventuella foljder
i samband med uppskjutandet av forfallodagen,

7) tillgidngliga sédkerheter och miniminivén pé sikerheterna, inklusive den miniminiva pé éver-
vérde som faststélls i lagstiftningen, 6vervérdet enligt villkoren for obligationen eller program-
met for sikerstillda obligationer samt det totala virde i sdkerhetsmassan som dverstiger dessa,
och

8) den andel kreditfordringar som med stdd av artikel 178 1 EU:s tillsynsforordning och dock
med stdd av en betalningsfordrdjning pa minst 90 dagar klassificeras som oreglerade i séker-
hetsmassan.

De uppgifter som anges i denna paragraf ska specificeras separat for varje sdkerhetsmassa.
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Emittenten ska pé sin webbplats halla uppgifterna enligt 1 mom. minst f6r det innevarande
kalenderaret och for de fem foregdende kalenderaren tillgéngliga.

Finansinspektionen far meddela ndrmare foreskrifter om hur uppgifterna enligt 1 mom. ska
specificeras och presenteras.

37§
Beteckningen for sdikerstdllda obligationer

Emittenten far anvdnda beteckningen europeiska sdkerstillda obligationer (premium) och
Oversattningar av den pd Europeiska unionens officiella sprak endast for sdkerstédllda obligat-
ioner som emitterats i enlighet med denna lag.

38§
Rapportering om hypoteksbanksverksamhet

Emittenten ska till Finansinspektionen en gang i kvartalet och separat nér Finansinspektionen
sé kréver rapportera i den utstrickning som dr behdvlig med tanke pé tillsynen 6ver hypoteks-
banksverksamheten foljande uppgifter som hénfor sig till emission av sékerstéllda obligationer
och till sakerhetsmassor:

1) uppgifter om emitterade sikerstéllda obligationer,

2) uppgifter om sdkerhetsmassan for bedomning av att den uppfyller forutsattningarna enligt
denna lag,

3) uppgifter om virderingen av sdkerheterna for de kreditfordringar som ingar i sékerhets-
massan,

4) uppgifter om obligationsregistret for bedomning av att den sédkerstillda obligationens sé-
kerheter och poster som kan jamstéllas med sdkerheter ar antecknade i obligationsregistret pa
det sétt som anges i 5 kap.,

5) uppgifter om krav pé sékerheter och berdkning av sidkerheternas totalbelopp,

6) uppgifter om uppfyllande av likviditetskravet enligt 31 §,

7) uppgifter om avtalsvillkor enligt 32 §.

Finansinspektionen ska meddela nidrmare foreskrifter om innehéllet i de uppgifter som ska
rapporteras och om hur rapporteringen ska genomforas.

9 kap.
Konkurs och likvidation
39§
Sdkerstdllda obligationers och derivats stdillning vid konkurs
Vid en emittents konkurs anses inte sékerstillda obligationer och i 26 § 2 mom. avsedda de-
rivatavtal ha forfallit pa det séitt som avses i 3 kap. 9 § i konkurslagen (120/2004).
Pé 6vervakning av fordringar som avses i 1 mom. tilldimpas 12 kap. 17 § i konkurslagen.

40 §

Tillsdittning av ombud
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Nér en emittent eller ett kreditinstitut som dr géldenir i ett mellankreditférhallande har forsatts
i likvidation eller konkurs ska Finansinspektionen utan dréjsmaél tillsétta ett ombud som &ver-
vakar dels att de sékerstéllda obligationerna forvaltas korrekt, dels realiseringen av sékerheterna
for obligationen.

P& ombudets arvode, befogenheter, ansvar och ldmplighet ska 29 § 2—4 mom. i lagen om
Finansinspektionen (878/2008) tillimpas.

41§
Ombudets uppgifter

Det i 40 § avsedda ombudet ska sérskilt dvervaka forvaltningen och realiseringen av de till-
gingar som utgor sékerhet for de sékerstillda obligationerna samt de avtalsenliga betalningarna
till borgenérerna for de sékerstéllda obligationerna, till borgenérer for derivatavtal i anknytning
till sékerstillda obligationer och till aktorer som kan jamstillas med dem.

Dessutom ska ombudet tillsammans med boforvaltaren eller likvidatorn delta i uppgifter som
hanfor sig till forvaltningen av sékerstéllda obligationer och realiseringen av sikerheter pa det
sdtt som anges ndrmare i detta kapitel.

Ombudet ska samarbeta med Finansinspektionen och i tillimpliga delar med resolutionsmyn-
digheten. Ombudet har rétt att av Finansinspektionen och resolutionsmyndigheten f& sddana
uppgifter som behdvs med tanke pad ombudets aligganden. P4 motsvarande sitt har Finansin-
spektionen och resolutionsmyndigheten ritt att av ombudet f4 sddana uppgifter som behdvs med
tanke pa deras dligganden.

42§
Realisering av sdkerheter for en sdkerstdlld obligation

Vid emittentens konkurs ska boférvaltaren och vid emittentens likvidation likvidatorn pa yr-
kande av ombudet silja ett tillrackligt belopp av sdkerheter som ingér i sikerhetsmassan for att
tiacka forpliktelserna i anknytning till sékerstéllda obligationer.

Vid konkurs for ett kreditinstitut som ar gildenir i ett mellankreditforhéllande ska boforval-
taren och vid likvidation for ett kreditinstitut som &r géldenér i ett mellankreditforhéllande lik-
vidatorn pa yrkande av ombudet sélja ett tillrackligt belopp av sdkerheter som ingér i sédkerhets-
massan for att uppfylla forpliktelserna i anknytning till mellankrediten.

43§
Forfallande av en sdkerstdilld obligation i fortid och uppskjutande av forfallodagen

Om kraven gillande totalbeloppet av sidkerheterna for sékerstéllda obligationer inte kan upp-
fyllas vid konkurs eller likvidation for emittenten eller ett kreditinstitut som ar gildenér i ett
mellankreditforhéllande, ska boforvaltaren vid konkurs och likvidatorn vid likvidation pa yr-
kande eller med samtycke av ombudet 14ta de sdkerstéllda obligationerna och mellankrediter
med anknytning till dem forfalla till betalning och for betalning av dem sélja de tillgingar som
utgdr sakerhet for respektive obligation.

Boforvaltaren har vid konkurs och likvidatorn vid likvidation pa yrkande av ombudet eller
med dennes samtycke ritt att av Finansinspektionen ansdka om tillstand att skjuta upp forfallo-
dagen for den sikerstdllda obligationen, om den sikerstéllda obligationen innehaller ett avtals-
villkor enligt 32 §.

44§
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Avtalsarrangemang och likviditetskredit

Vid konkurs ska boforvaltaren och vid likvidation likvidatorn pé yrkande eller med samtyckte
av ombudet inga derivatavtal som skydd mot risker orsakade av sikerstillda obligationer och
sdkerheter for 1&nen.

Boforvaltaren och likvidatorn har pa yrkande eller med samtycke av ombudet ritt att siga upp
eller Gverfora ett derivatavtal pé tredje part, om de tillgdngar som utgor sékerhet dverléts eller
realiseras och om étgérden dr motiverad med tanke pé riskhanteringen, samt rétt att nér obligat-
ionsinnehavarens intresse kraver det overlata sdkerheter till derivatavtalens motparter.

Boforvaltaren och likvidatorn har med samtycke eller pd yrkande av ombudet ritt att trygga
likviditeten genom avtalsarrangemang och att ta upp likviditetskredit. Likviditetskrediten ska
antecknas i obligationsregistret. En borgenér for likviditetskrediten har rétt att f& betalning av
de tillgadngar som ingér i sdkerhetsmassan efter de fordringar som avses i 20 § 1 mom.

45§
Overldtelse av sikerheter vid konkurs eller likvidation

Vid konkurs kan boforvaltaren och vid likvidation likvidatorn med ombudets samtycke dver-
lata sékerheter som antecknats i obligationsregistret till konkursboet eller tillbaka till emittenten
eller géldenéren i ett mellankreditforhéllande endast om vérdet i sikerhetsmassan avsevért over-
stiger det minimivarde for sdkerhetsmassans totala virde som faststills i 24 § och det ar uppen-
bart att den sékerhet som ska Overlatas inte behdvs for att uppfylla forpliktelser enligt avtals-
villkoren for sdkerstillda obligationer, enligt derivatavtal eller enligt avtalsarrangemang som
tryggar likviditeten.

10 kap.
Pafoljder
46 §
Pafoljdsavgift

En pafoljdsavgift enligt lagen om Finansinspektionen péafors for forsummelse eller dvertré-
delse av foljande i 40 § 1 mom. i lagen om Finansinspektionen avsedda bestimmelser i denna
lag:

1) bestimmelsen i 7 § om anvdndning av ordet hypoteksbank i firman eller annars i verksam-
heten,

2) bestimmelsen i 10 § om tillatna sékerheter for sakerstillda obligationer,

3) bestimmelserna i 22 § om begrinsningar i fraiga om sammansattningen av en sdkerhets-
massa,

4) bestimmelserna i 26 § om tilldtna derivatavtal eller Finansinspektionens foreskrifter som
meddelats med stdd av den paragrafen,

5) bestimmelserna om obligationsregistret i 5 kap. i denna lag,

6) bestimmelsen i 17 § om skyldigheten att forsikra sig om kreditfordringars lamplighet som
sdkerheter eller Finansinspektionens foreskrifter som meddelats med stod av den paragrafen,

7) bestimmelserna i 31 § om likviditetskrav pa sdkerhetsmassan,

8) bestdimmelserna i 32 § om uppskjutande av forfallodagen for en sékerstélld obligation,

9) bestdmmelsen 1 37 § om anvindning av beteckningen for sikerstéllda obligationer.

47 §
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Paforande, offentliggorande och verkstillighet av administrativa pdféljder

Bestimmelser om paforande, offentliggorande och verkstéllighet av pafoljdsavgift och andra
administrativa pafoljder finns i 4 kap. i lagen om Finansinspektionen.

48 §
Hypoteksbanksbrott

Den som

1) i strid med 7 § i sin firma eller annars i sin verksamhet anvénder ordet hypoteksbank,

2) i strid med 37 § anvidnder beteckningen europeisk sikerstélld obligation (premium), en
oversittning av den pd Europeiska unionens officiella sprak eller en bendmning som kan for-
vixlas med den,

3) emitterar en sdkerstilld obligation utan att iaktta forutsdttningarna for virdering av en sé-
kerhet for hypotekskrediter i enlighet med 15 §, forutsittningarna for fyllnadssékerheter i en-
lighet med 18 §, forutsittningarna for sammansittningen av en sikerhetsmassa i enlighet med
22 §, forutsdttningarna for virdering av sékerheter i en sékerhetsmassa i enlighet med 23 § eller
forutsittningarna for det totala vérdet i sikerhetsmassan i enlighet med 24 §,

4) gor en felaktig anteckning i obligationsregistret enligt 5 kap. eller forsummar att gora eller
avfora en anteckning som krévs,

ska, om inte gérningen &r ringa eller strdngare straff for den foreskrivs ndgon annanstans i lag,
for hypoteksbanksbrott domas till boter eller fangelse 1 hogst sex manader.

11 kap.
Sarskilda bestimmelser
49 §
Fusion, delning och éverldtelse av affdrsverksamhet

Utover vad som foreskrivs i lagen om affarsbanker och andra kreditinstitut i aktiebolagsform
(1501/2001), lagen om andelsbanker och andra kreditinstitut i andelslagsform (423/2013), spar-
bankslagen (1502/2001) och lagen om hypoteksforeningar (936/1978) tillimpas pa fusion och
total delning i frdga om en hypoteksbank eller ett kreditinstitut som beviljats tillstand till hypo-
teksbanksverksamhet vad som foreskrivs i denna paragraf. Vad som foreskrivs i denna paragraf
tillimpas ocksé pé partiell delning av ett sddant kreditinstitut, om delningen giller hypoteks-
banksverksamhet, och pa overlételse av affarsverksamhet, om malet for dverlatelsen ar hypo-
teksbanksverksamhet.

Det foretag som Overtar hypoteksbanksverksamheten ska, om inte nagot annat f6ljer av 3
mom., vara ett kreditinstitut som i enlighet med 8 § 1 denna lag beviljats tillstand till hypoteks-
banksverksamhet eller ett utlaindskt EES-kreditinstitut som avses i 1 kap. 7 § 3 mom. i kreditin-
stitutslagen och som med stdd av nationell lagstiftning som grundar sig pa Europaparlamentets
och radets direktiv (EU) 2019/2162 om utgivning av sikerstéllda obligationer och offentlig till-
syn Over sédkerstillda obligationer samt om @ndring av direktiven 2009/65/EG och 2014/59/EU
har ratt att emittera sdkerstillda obligationer.

Det dvertagande kreditinstitutet kan med avvikelse fran 2 mom. ocksa vara ett annat kreditin-
stitut dn ett sddant som avses i 2 mom. Till fusionsplanen, delningsplanen och dverlédtelseplanen
ska fogas en ansdkan om tillstind enligt 8 § i denna lag. Fusionen, delningen eller verlatelsen
av affarsverksamhet fér inte da registreras innan tillstdndet har beviljats.
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Ett kreditinstitut som bildas i samband med en delning eller en kombinationsfusion och som
har for avsikt att bedriva hypoteksbanksverksamhet ska ansdka om tillstdnd enligt 8 § i denna
lag. Fusionen eller delningen far inte registreras innan tillstindet har beviljats.

12 kap.
Ikrafttridande
508§
Ikrafttridande

Denna lag triader i kraft den 8 juli 2022.
Genom denna lag upphévs lagen om hypoteksbanksverksamhet (688/2010).

51§

Bestimmelser som tilldmpas pa sdkerstdillda obligationer som emitterats fore denna lags
ikrafttrddande

P& sikerstillda obligationer som avses i 2 § 5 punkten i lagen om hypoteksbanksverksamhet
och som emitterats fore denna lags ikrafttridande tillimpas de bestimmelser som géllde vid
tidpunkten for emissionen.

Med avvikelse fran 1 mom. tillimpas 9 § 1—3 mom., 36 och 38 § i denna lag pa sékerstillda
obligationer som emitterats fore denna lags ikrafttrddande.

Vad som i denna paragraf foreskrivs om sékerstéllda obligationer som emitterats fore denna
lags ikrafttradande, tillimpas ocksa pa hdjningar av kapitalbeloppen i sddana sikerstéllda obli-
gationer nar

1) kapitalbeloppet hdjs inom tva ér frdn denna lags ikrafttridande,

2) den sikerstéllda obligationen har fatt en ISIN-kod fore den 8 juli 2022,

3) den sikerstillda obligationen forfaller till betalning fore den 8 juli 2027,

4) de hojningar av kapitalbeloppet som gors efter denna lags ikrafttrddande till sitt totalbelopp
inte overskrider ett belopp som dr tva ganger virdet pd de sédkerstillda obligationer som har
emitterats vid tidpunkten for denna lags ikrafttrddande,

5) en sidkerstilld obligation till sitt kapital dr hdgst 6 miljarder euro, riknat enligt forfalloda-
gen, och

6) realsékerheterna for de kreditfordringar som utgor sékerhet for en obligation finns i Fin-
land.

52§

Tilldmpning av tillstandsforfarandet pa kreditinstitut som vid denna lags ikrafttrddande bedri-
ver hypoteksbanksverksamhet

Nér en hypoteksbank enligt 2 § 6 punkten i lagen om hypoteksbanker eller en sddan inlanings-
bank eller ett sddant kreditforetag som har tillstand for hypoteksbanksverksamhet och som avses
i1 10 § i den lagen senast den 31 mars 2022 hos Finansinspektionen ansdker om ett sddant till-
stand till hypoteksbanksverksamhet som avses i 8 § i denna lag, ska denna paragraf tillimpas
pa tillstdndsforfarandet.

Till ansokan om tillstdnd enligt 1 mom. ska fogas en affarsplan samt Gvriga uppgifter som
Finansinspektionen forutsitter, s& att Finansinspektionen kan forsédkra sig om att tillstdndsfor-
utsittningarna enligt 8 § 2 mom. uppfylls.
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Finansinspektionen ska bevilja tillstind enligt 8 § fore denna lags ikrafttradande s att tillstan-
det trader i kraft den dag da denna lag trdder i kraft.

Finansinspektionen far meddela ndrmare foreskrifter om det tillstindsforfarande som avses i
denna paragraf och om de utredningar som ska fogas till ansokan om tillstand.

53§

Tilldmpning av bestimmelserna pd hypoteksbanker som beviljats koncession fore denna lags
ikrafttrddande

En koncession for en hypoteksbank som beviljats fore lagens ikrafttrdidande jamstélls vid till-
lampningen av denna lag med en koncession enligt 4.

Lag
om #dndring av Kkreditinstitutslagen
I enlighet med riksdagens beslut
dndras 1 kreditinstitutslagen (610/2014) 1 kap. 2 § 3 mom., 5 kap. 2 § 1 mom., 9 kap. 17 § 5
mom. och 10 kap. 1 a § 2 mom., av dem 5 kap. 2 § 1 mom. och 10 kap. 1 a § 2 mom. sddana de
lyder i lag 233/2021, och
fogas till 5 kap. 1 § 1 mom. en ny 1 a-punkt som foljer:
1 kap.
Allméanna bestimmelser
28

Annan lagstifining om kreditinstitutsverksamhet

I lagen om hypoteksbanker och sékerstillda obligationer ( / ) foreskrivs om f6rutséttning-
arna for att bedriva hypoteksbanksverksamhet.

5 kap.
Allménna forutsittningar for affirsverksamhet

1§

Affdrsverksamhet som dr tilldaten for inlaningsbanker
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For inlaningsbanker tilldten affarsverksamhet ar

1 a) emission av sikerstdllda obligationer i enlighet med det tillstind som avses i 8 § i lagen
om hypoteksbanker och sékerstéllda obligationer och i enlighet med forutsittningarna for att
bedriva hypoteksbanksverksamhet i den lagen,

2§
Affdrsverksamhet som dr tilldten for kreditforetag

Kreditforetag far bedriva afférsverksamhet enligt 1 § 1 och 2 mom. i detta kapitel men inte
inlaning fran allminheten. Kreditforetag far frén allménheten ta emot andra medel som ska ater-
betalas pd anfordran dn inséttningar endast i samband med tillhandahallande av betaltjénster
och utgivning av elektroniska pengar.

9 kap.
Riskhantering
17 §

Likviditetsrisk

Ett kreditinstitut som i enlighet med 8 § i lagen om hypoteksbanker och sikerstillda obligat-
ioner har fatt eller ansdker om tillstand for hypoteksbanksverksamhet samt ett kreditinstitut som
ar gildenar i ett mellankreditforhéllande som avses i 33 § i den lagen ska for hela kreditinstitu-
tets affarsverksamhet uppstilla ett kvantitativt mal for hypoteksbanksverksamhetens proport-
ionella andel. I malet ska faststéllas den andel som uppléning genom sékerstéllda obligationer
far utgora av den samlade upplaningen och av balansomslutningen samt maximibeloppet av
sékerstéllda obligationer i forhéllande till beloppet av tillgdngliga sdkerheter. Malet ska behand-
las 1 kreditinstitutets styrelse minst en gang om aret och uppstéllas sé att det inte med fog dven-
tyrar kreditinstitutets affarsverksamhet i andra avseenden adn nir det géiller refinansiering av
hypoteksbanksverksamheten. Vid bedémningen av om refinansieringen dventyras ska at-
minstone foljande beaktas:

1) vilken bindning kreditinstitutets och den finansiella foretagsgruppens balansrakning har till
sékerstéllda obligationer och andra finansiella instrument,

2) de skyldigheter att komplettera sidkerhetsmassan och uppritthalla derivatskyddet som de
sdkerstillda obligationerna medfor, dven med beaktande av mojligheten att viardet av sdkerhet-
erna for de hypotekskrediter som ingar i sdkerhetsmassan minskar betydligt,

3) refinansieringsarrangemang pa finansiell foretagsgruppniva och pd sammanslutningsniva
samt refinansieringsstéllningen for en finansiell foretagsgrupp och en sammanslutning av inla-
ningsbanker, och

4) tillrackligheten av handlingsalternativen i kreditinstitutets resolutionsplan och aterhamt-
ningsplan.

10 kap.

Finansiella forutsittningar
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lag§

Det inbérdes forhdllandet mellan kapitalbaskraven

Den kapitalbas och den konsoliderade kapitalbas som ska rdknas med i de krav som avses i 1
mom. far inte samtidigt riknas med for att tdcka mer &n det krav som avses i en av punkterna i
1 mom. at gangen. Den nimnda kapitalbas som ska riknas med i kravet far inte heller samtidigt
raknas med for att ticka det sammanlagda buffertkravet enligt 3 § 2 mom., det krav som avses
i artiklarna 92a eller 92b 1 EU:s tillsynsforordning eller det minimikrav for kapitalbas och kva-
lificerade skulder enligt 8 kap. 7 a, 7 b och 7 d § i resolutionslagen som baserar sig pa det totala
riskexponeringsbeloppet.

Denna lag trader i kraft den 20 . Lagens 10 kap. 1 a § 2 mom. trédder dock i kraft den 20

Lag
om indring av lagen om Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen om Finansinspektionen (878/2008) 26 § 8 mom., 27 § 5 mom., 38 § 1 mom. 9
punkten och 40 § 1 mom., sddana de lyder, 26 § 8 mom. i lag 575/2017, 27 § 5 mom. i lag
241/2018, 38 § 1 mom. 9 punkten i lag 379/2021 och 40 § 1 mom. i lag 681/2019, samt

fogas till 38 § 1 mom., sadant det lyder i lagarna 752/2012, 254/2013, 1198/2014, 1055/2016,
893/2017, 215/2019, 316/2020 och 379/2021, en ny 10 punkt och till 71 §, sddan den lyder
delvis dndrad i lagarna 752/2012, 611/2014, 651/2014, 1198/2014, 505/2015, 520/2016,
1442/2016, 352/2017, 446/2017, 1071/2017, 402/2018, 574/2019, 569/2020 och 524/2021, ett
nytt 7 mom., varvid det nuvarande 7 mom. blir § mom., som foljer:

26 §

Aterkallande av verksamhetstillstind och registrering samt dirmed jimforbara forordnanden
om avslutande av verksamhet

Vad som i denna paragraf foreskrivs om aterkallelse av verksamhetstillstand ska tillimpas
ocksa pa forordnanden om att forsdkringsféreningar ska upphoéra med sin verksambhet, pa ter-
kallelse av registrering av ombud som avses i lagen om ombud for obligationsinnehavare och
pa aterkallelse av tillstand som beviljats sidana virdepappersforetag i tredjelénder som avses i
5 kap. 5 § i lagen om investeringstjénster. Vad som i 1 mom. 1 och 3 punkten samt i 2 och 3
mom. foreskrivs om éaterkallelse av verksamhetstillstdnd ska tillimpas ocksé pé aterkallelse av
ett sddant tillstand att bedriva hypoteksbanksverksamhet som avses i lagen om hypoteksbanker
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och sékerstéllda obligationer ( / ). Vad som i 1 mom. 3 punkten och 2 mom. 1 punkten fore-
skrivs om aterkallelse av verksamhetstillstdnd ska tillimpas ocksa pa féorordnanden om att pens-
ionsstiftelser och forsiakringskassor ska upphora med sin verksambhet.

27§
Begrdnsning av verksamhet som baserar sig pd verksamhetstillstand eller registrering

Vad som i denna paragraf foreskrivs om begransning av verksamheten ska tillimpas ocksé pa
begransning av forsdkringsforeningars stadgeenliga verksamhet, pa sddan aterkallelse av regi-
strering av ombud som avses i lagen om ombud for obligationsinnehavare, pd sidan begransning
av hypoteksbanksverksamhet som avses i lagen om hypoteksbanker och sikerstéllda obligat-
ioner och pé sddan begrdnsning av tillstdndsenlig verksamhet som bedrivs av sddana virdepap-
persforetag i tredjeldnder som avses i 5 kap. 5 § i lagen om investeringstjanster. Bestimmelser
om forbud mot forsékringsdistribution finns i lagen om forsikringsdistribution. Denna paragraf
tillimpas inte pa centralinstitutet for sammanslutningen av inldningsbanker.

38§
Ordningsavgift

Finansinspektionen ska aldgga den att betala ordningsavgift som uppsétligen eller av oakt-
samhet

9) forsummar eller bryter mot bestimmelserna i artikel 3 i Europaparlamentets och rédets
forordning (EU) 2019/2088 om hallbarhetsrelaterade upplysningar som ska ldmnas inom den
finansiella tjanstesektorn, nedan forordningen om hdllbarhetsrelaterade upplysningar, om of-
fentliggorande av information p& webbplatser i friga om policyer for hallbarhetsrisker, bestim-
melserna i artikel 5.1 i den férordningen om transparens i frdga om erséttningspolicyer i sam-
band med integreringen av hallbarhetsrisker i ersittningspolicyer och pa webbplatser eller be-
stimmelserna i artikel 12 i den férordningen om granskning av information som i enlighet med
artikel 3, 5 eller 10 i den forordningen offentliggérs pa webbplatser och om sékerstillande av
att denna information dr uppdaterad,

10) forsummar eller bryter mot skyldigheten att regelbundet lamna uppgifter enligt 36 § i
lagen om hypoteksbanker och sékerstéllda obligationer, bestimmelsen om rapportering om hy-
poteksbanksverksamhet i 38 § i den lagen eller Finansinspektionens foreskrifter som meddelats
med stod av dessa bestdmmelser.

40§
Pafoljdsavgift

Péafoljdsavgift ska paféras den som uppsatligen eller av oaktsamhet férsummar eller bryter
mot de bestimmelser eller beslut som avses i 15 kap. 2 § i vardepappersmarknadslagen, 15 kap.
2 § i lagen om investeringstjanster, 12 kap. 2 § i lagen om handel med finansiella instrument,
15 § i lagen om vérdepapperskonton, 8 kap. 6 § i lagen om vérdeandelssystemet och om clea-
ringverksamhet, 48 a § i lagen om betalningsinstitut, 22 kap. 2 § i lagen om fOrvaltare av alter-
nativa investeringsfonder, 27 kap. 2 § i lagen om placeringsfonder, 15 § 2 mom. i lagen om
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grasrotsfinansiering, 20 kap. 1 § i kreditinstitutslagen, 17 § 2 mom. i lagen om aktiesparkonton
(680/2019), 18 kap. 1 § i resolutionslagen, 68 eller 71 § i lagen om forsakringsdistribution eller
46 § i lagen om hypoteksbanker och sikerstdllda obligationer.

71§

Rdtt och skyldighet att ldmna ut information

Om forutsdttningarna enligt 2 mom. uppfylls ska Finansinspektionen

1) pé begéran av en i en annan EES-stat etablerad myndighet som avses i artikel 18.2 i Euro-
paparlamentets och rédets direktiv (EU) 2019/2162 om utgivning av sdkerstéllda obligationer
och offentlig tillsyn 6ver sékerstillda obligationer samt om &ndring av direktiven 2009/65/EG
och 2014/59/EU till denna myndighet ldmna ut sddan information som ar behdvlig med tanke
pa tillsynen over sikerstéllda obligationer,

2) pa eget initiativ till de myndigheter som avses i 1 punkten l&mna ut sdédan information som
Finansinspektionen forfogar 6ver och som pé ett vasentligt sitt kan paverka beddmningen av
forutsittningarna for emission av sékerstillda obligationer i en annan av Europeiska unionens
medlemsstater.

Denna lag tréder i kraft den 20 .

Lag
om éindring av 2 och 4 kap. i lagen om resolution av kreditinstitut och virdepappersforetag
I enlighet med riksdagens beslut
dndras 1 lagen om resolution av kreditinstitut och vardepappersforetag (1194/2014) 4 kap. 1
§ 2 mom. 3 punkten och
fogas till 2 kap. 9 § ett nytt 2 mom. och till 4 kap. 1 §, sddan den lyder delvis dndrad i lag
821/2017, ett nytt 3 mom., varvid nuvarande 3—5 mom. blir 4—6 mom., som foljer:
2 kap.
Resolutionsplan
938

Informationsskyldighet om resolutionsplaner

Verket ska ldmna in till institutet en sammanfattning av resolutionsplanen.
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4 kap.
Stilllande av institut under resolutionsféorvaltning
1§
Villkor for resolutionsforvaltning

Ett institut anses vara oformdget eller sannolikt oformdget att fortsétta sina verksamhet pa det
sdtt som avses i 1 mom. 1 punkten, om det

3) for att kunna fortsatta sin verksamhet behover extraordinért offentligt stod, som inte &r en
tillfallig statlig garanti for att garantera likviditetsfaciliteter som tillhandahélls av centralbanken
eller institutets uppléning, eller rekapitalisering pd normala villkor av ett institut, nér ett institut
som é&r foremal for en dtgéird som avses i denna punkt inte uppfyller villkoren i 1 och 2 punkten
eller i 6 kap. 1 § 2 mom. och nér dessa atgérder dr nddvindiga for att avhjélpa en allvarlig
storning pa finansmarknaden och atgirderna inte anvédnds for att ticka forluster som institutet
har lidit eller sannolikt kommer att lida inom en néra framtid.

Rekapitalisering av ett institut enligt 2 mom. 3 punkten ska begrénsas till sddana kapitaltill-
skott som behdvs for att ingripa i kapitalunderskott som den behdriga myndigheten i tillimpliga
delar har bekraftat och som konstaterats till f6ljd av stresstester, kvalitetskontroll av tillgangs-
poster eller motsvarande forfaranden som genomforts av Europeiska centralbanken, Europeiska
bankmyndigheten eller Finansinspektionen och som tillimpats pé nationell nivé, Europeiska
unionens niva eller den gemensamma tillsynsmekanismens niva.

Denna lag tréder i kraft den 20 .

Lag
om fndring av lagen om investeringstjinster
I enlighet med riksdagens beslut
dndras 1 lagen om investeringstjénster (747/2012) det inledande stycket i 7 kap. 3 § 2 mom.,
sédant det lyder i lag 523/2021, och
fogas till 6 kap. en ny 3 §, i stéllet for den 3 § som upphévts genom lag 523/2021, som foljer:
6 kap.

Ekonomiska verksamhetsforutséittningar for tillhandahallande av investeringstjinster
samt tillsyn 6ver den ekonomiska stabiliteten

38§
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Undantag fran tillimpningen av aktiebolagslagen i fraga om virdepappersforetag

Kapital som motsvarar aktier och andelar och som tagits upp i fonden for inbetalt fritt eget
kapital enligt 8 kap. 2 § i aktiebolagslagen (624/2006), och som réknats som vardepappersfore-
tagets kdrnprimérkapital far inte aterbetalas eller anvéndas till vinstutdelning utan att Finansin-
spektionen gett tillstdnd till det pa forhand.

Bestimmelserna om minoritetens rétt att kridva vinstutdelning i 13 kap. 7 § i aktiebolagslagen
och om inldsen av aktier i 16 kap. 13 § och 17 kap. 13 § i den lagen tillimpas inte pa vardepap-
persforetag.

7 kap.
Organisering av virdepappersforetags verksamhet
38
Begrdnsningar som gdller forvirv av egna aktier, andelar, kapitalldn och debenturer

Om inte ndgot annat foljer av 3 mom. fér ett virdepappersforetag och ett foretag inom dess
finansiella virdepappersforetagsgrupp, trots bestimmelserna i 13 kap. 10 § 1 mom. i aktiebo-
lagslagen och i 34 § 3 mom. i lagen om skuldebrev (622/1947), bevilja lan for forvirv av egna
eller moderforetagets aktier och andelar och ta emot dem som pant, om

Denna lag triader i kraft den 20 .

Helsingfors den 28 oktober 2021

Statsminister

Sanna Marin

Finansminister Annika Saarikko
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Bilaga
Parallelltexter

Lag

om #dndring av kreditinstitutslagen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 kreditinstitutslagen (610/2014) 1 kap. 2 § 3 mom., 5 kap. 2 § 1 mom., 9 kap. 17 § 5
mom. och 10 kap. 1 a § 2 mom., av dem 5 kap. 2 § 1 mom. och 10 kap. 1 a § 2 mom. sddana de

lyder i lag 233/2021, och

fogas till 5 kap. 1 § 1 mom. en ny 1 a-punkt som foljer:

Gallande lydelse
1 kap.
Allménna bestimmelser
28

Annan lagstifining om kreditinstitutsverksam-
het

I lagen om hypoteksbanksverksamhet
(688/2010) foreskrivs om kreditinstituts rétt
att bedriva hypoteksbanksverksamhet.

5 kap.

Allménna forutsittningar for affarsverk-
samhet

Tilldten affirsverksamhet
1§

Affdrsverksamhet som dr tilldten for inld-
ningsbanker

For inléningsbanker tillaten afférsverksam-
het ar

Foreslagen lydelse
1 kap.

Allméinna bestimmelser

28

Annan lagstifining om kreditinstitutsverksam-
het

I lagen om hypoteksbanker och sékerstdllda
obligationer (/) foreskrivs om forutsdtt-
ningarna for att bedriva hypoteksbanksverk-
samhet.

5 kap.

Allménna forutsittningar for affarsverk-
samhet

Tilldten affirsverksamhet
1§

Affdrsverksamhet som dr tilldten for inld-
ningsbanker

For inléningsbanker tillaten afférsverksam-
het ar
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Gdllande lydelse
28
Affdrsverksamhet som dr tilldten for kreditfo-
retag

Kreditforetag far bedriva affarsverksamhet
enligt 1 § 1 och 2 mom. i detta kapitel men
inte inléning frén allménheten. Kreditforetag
far frén allménheten ta emot andra medel som
ska aterbetalas pa anfordran dn insittningar
endast i samband med tillhandahallande av
betaltjanster och utgivning av elektroniska
pengar. Kreditforetag far bedriva hypoteks-
banksverksamhet. Bestimmelser om hypo-
teksbanksverksamhet finns i lagen om hypo-
teksbanksverksamhet.

9 kap.
Riskhantering
17§

Likviditetsrisk

Ett kreditinstitut som i enlighet med 10 § i
lagen om hypoteksbanksverksamhet har fatt
eller ansdker om tillstdnd for hypoteksbanks-
verksamhet ska for hela kreditinstitutets af-
farsverksamhet uppstilla ett kvantitativt mal
for hypoteksbanksverksamhetens proportion-
ella andel. Mélet ska uppstillas s att det inte
dventyrar kreditinstitutets affarsverksamhet i
andra avseenden dn nér det géller refinansie-
ring av hypoteksbanksverksamheten.

Féreslagen lydelse

1 a) emission av sdkerstdllda obligationer i
enlighet med det tillstand som avses i 8 § i la-
gen om hypoteksbanker och sdkerstdllda obli-
gationer och i enlighet med forutsdttningarna
for att bedriva hypoteksbanksverksamhet i
den lagen,

28

Affdrsverksamhet som dr tilldten for kreditfo-
retag

Kreditforetag far bedriva affarsverksamhet
enligt 1 § 1 och 2 mom. i detta kapitel men
inte inléning frén allménheten. Kreditforetag
far frén allméinheten ta emot andra medel som
ska aterbetalas pa anfordran dn insittningar
endast i samband med tillhandahallande av
betaltjanster och utgivning av elektroniska
pengar.

9 kap.
Riskhantering
17§

Likviditetsrisk

Ett kreditinstitut som i enlighet med & § i la-
gen om hypoteksbanker och sdkerstdillda obli-
gationer har fatt eller ansoker om tillstand for
hypoteksbanksverksamhet samt ett kreditin-
stitut som dr gdldendr i ett mellankreditfor-
hallande som avses i 33 § i den lagen ska for
hela kreditinstitutets affarsverksamhet upp-
stélla ett kvantitativt mal for hypoteksbanks-
verksamhetens proportionella andel. I mdlet
ska faststillas den andel som upplaning ge-
nom sdkerstillda obligationer far utgéra av
den samlade uppldningen och av balansom-
slutningen samt maximibeloppet av sdiker-
stdllda obligationer i forhdllande till beloppet
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Gdllande lydelse

10 kap.
Finansiella forutséittningar
la§

Det inbordes forhallandet mellan kapitalbas-
kraven

Den kapitalbas och den konsoliderade kapi-
talbas som ska rdknas med i de krav som avses
i 1 mom. fér inte samtidigt rdknas med for att
tdcka mer &n det krav som avses i en punkt at
gingen. Den nimnda kapitalbasen far inte hel-
ler samtidigt riknas med for att ticka det sam-
manlagda buffertkravet enligt 3 § 2 mom., det
krav som avses i artiklarna 92a eller 92b i
EU:s tillsynsforordning eller minimikravet for
kapitalbas och kvalificerade skulder enligt 8
kap. 7 a, 7b och 7 d § i resolutionslagen.

Féreslagen lydelse

av tillgingliga sdkerheter. Mdlet ska behand-
las i kreditinstitutets styrelse minst en gang
om dret och uppstillas sa att det inte med fog
dventyrar kreditinstitutets affarsverksamhet i
andra avseenden dn ndr det géller refinansie-
ring av hypoteksbanksverksamheten. Vid be-
domningen av om refinansieringen dventyras
ska dtminstone foljande beaktas:

1) vilken bindning kreditinstitutets och den
finansiella foretagsgruppens balansrdkning
har till sdkerstdllda obligationer och andra fi-
nansiella instrument,

2) de skyldigheter att komplettera sdker-
hetsmassan och upprdtthdlla derivatskyddet
som de sdkerstdllda obligationerna medfor,
dven med beaktande av mojligheten att virdet
av sdkerheterna for de hypotekskrediter som
ingdr i sdkerhetsmassan minskar betydligt,

3) refinansieringsarrangemang pd finansi-
ell foretagsgruppniva och pda sammanslut-
ningsnivd samt refinansieringsstdllningen for
en finansiell foretagsgrupp och en samman-
slutning av inlaningsbanker, och

4) tillrdckligheten av handlingsalternativen
i kreditinstitutets resolutionsplan och dter-
hdmtningsplan.

10 kap.
Finansiella forutsittningar
la§

Det inbordes forhdllandet mellan kapitalbas-
kraven

Den kapitalbas och den konsoliderade kapi-
talbas som ska rdknas med i de krav som avses
i 1 mom. fér inte samtidigt rdknas med for att
tdcka mer dn det krav som avses i en av punk-
terna i 1 mom. &t gangen. Den nimnda kapi-
talbas som ska rdknas med i kravet far inte
heller samtidigt riknas med for att tdcka det
sammanlagda buffertkravet enligt 3 § 2 mom.,
det krav som avses i artiklarna 92a eller 92b i
EU:s tillsynsforordning eller det minimikrav
for kapitalbas och kvalificerade skulder enligt
8 kap. 7a, 7boch 7d § iresolutionslagen som
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Gdllande lydelse

Féreslagen lydelse

baserar sig pd det totala riskexponeringsbe-
loppet.

Denna lag tréider i kraft den 20 . Lagens
10 kap. 1 a § 2 mom. trdder dock i kraft den
20 .

Lag

om #ndring av lagen om Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen om Finansinspektionen (878/2008) 26 § 8 mom., 27 § 5 mom., 38 § 1 mom. 9
punkten och 40 § 1 mom., sddana de lyder, 26 § 8 mom. i lag 575/2017, 27 § 5 mom. i lag
241/2018, 38 § 1 mom. 9 punkten i lag 379/2021 och 40 § 1 mom. i lag 681/2019, samt

fogas till 38 § 1 mom., sddant det lyder i lagarna 752/2012, 254/2013, 1198/2014, 1055/2016,
893/2017, 215/2019, 316/2020 och 379/2021, en ny 10 punkt och till 71 §, sadan den lyder
delvis dndrad i lagarna 752/2012, 611/2014, 651/2014, 1198/2014, 505/2015, 520/2016,
1442/2016, 352/2017, 446/2017, 1071/2017, 402/2018, 574/2019, 569/2020 och 524/2021, ett
nytt 7 mom., varvid det nuvarande 7 mom. blir § mom., som foljer:

Gidllande lydelse
26§

Aterkallande av verksamhetstillstind och re-
gistrering samt ddarmed jamforbara forord-
nanden om avslutande av verksamhet

Vad som i denna paragraf foreskrivs om
aterkallelse av verksamhetstillstand ska till-
lampas ocksa pé forordnanden om att forsak-
ringsforeningar ska upphdra med sin verk-
samhet, pé aterkallelse av registrering av om-
bud som avses i lagen om ombud for obligat-
ionsinnehavare och pa aterkallelse av tillstand
som beviljats sddana vardepappersforetag i
tredjeldnder som avses i 5 kap. 5 § i lagen om

Foreslagen lydelse
26§

Aterkallande av verksamhetstillstind och re-
gistrering samt darmed jamforbara forord-
nanden om avslutande av verksamhet

Vad som i denna paragraf foreskrivs om
aterkallelse av verksamhetstillstand ska till-
lampas ocksé pa forordnanden om att forsak-
ringsforeningar ska upphdra med sin verk-
samhet, pé aterkallelse av registrering av om-
bud som avses i lagen om ombud for obligat-
ionsinnehavare och pa aterkallelse av tillstand
som beviljats sddana vardepappersforetag i
tredjeldnder som avses i 5 kap. 5 § i lagen om
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Gdllande lydelse

investeringstjdnster. Vad som i 1 mom. 3
punkten och 2 mom. 1 punkten foreskrivs om
aterkallelse av verksamhetstillstind ska till-
lampas ocksa pa forordnanden om att pens-
ionsstiftelser och forsakringskassor ska upp-
hora med sin verksamhet.

27§

Begrdnsning av verksamhet som baserar sig
pd verksamhetstillstand eller registrering

Vad som i denna paragraf foreskrivs om be-
gransning av verksamheten ska tillimpas
ocksé pé begriansning av forsdkringsforening-
ars stadgeenliga verksamhet, pa &terkallelse
av registrering av ombud som avses i lagen
om ombud for obligationsinnehavare och pa
begransning av tillstandsenlig verksamhet
som bedrivs av sddana vardepappersforetag i
tredjelédnder som avses i 5 kap. 5 § i lagen om
investeringstjinster. Bestimmelser om forbud
mot forsdkringsdistribution finns i lagen om
forsakringsdistribution. Denna paragraf till-
lampas inte pa centralinstitutet for samman-
slutningen av inlaningsbanker.

38§
Ordningsavgifi

Finansinspektionen ska aldgga den att betala
ordningsavgift som uppsatligen eller av oakt-
samhet

9) forsummar eller bryter mot bestimmel-
serna i artikel 3 i Europaparlamentets och ra-

Féreslagen lydelse

investeringstjinster. Vad som i 1 mom. 1 och
3 punkten samt i 2 och 3 mom. foreskrivs om
dterkallelse av verksamhetstillstand ska till-
ldmpas ocksd pd dterkallelse av ett sadant till-
stand att bedriva hypoteksbanksverksamhet
som avses i lagen om hypoteksbanker och sd-
kerstdllda obligationer ( / ). Vad som i 1
mom. 3 punkten och 2 mom. 1 punkten fore-
skrivs om aterkallelse av verksamhetstillstand
ska tilldimpas ocksé pa forordnanden om att
pensionsstiftelser och forsidkringskassor ska
upphdra med sin verksamhet.

27§

Begrdnsning av verksamhet som baserar sig
pd verksambhetstillstand eller registrering

Vad som i denna paragraf foreskrivs om be-
gransning av verksamheten ska tillimpas
ocksé pa begriansning av forsdkringsforening-
ars stadgeenliga verksamhet, pd sddan ater-
kallelse av registrering av ombud som avses i
lagen om ombud for obligationsinnehavare,
pd sddan begrdnsning av hypoteksbanksverk-
samhet som avses i lagen om hypoteksbanker
och sdkerstillda obligationer och pa sddan
begrinsning av tillstdndsenlig verksamhet
som bedrivs av sadana vérdepappersforetag i
tredjeldander som avses i 5 kap. 5 § i lagen om
investeringstjénster. Bestimmelser om forbud
mot forsdkringsdistribution finns i lagen om
forsékringsdistribution. Denna paragraf till-
lampas inte pa centralinstitutet for samman-
slutningen av inl&ningsbanker.

38§
Ordningsavgifi

Finansinspektionen ska aldgga den att betala
ordningsavgift som uppsatligen eller av oakt-
samhet

9) forsummar eller bryter mot bestdimmel-
serna i artikel 3 i Europaparlamentets och ra-
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Gdllande lydelse

dets forordning (EU) 2019/2088 om hallbar-
hetsrelaterade upplysningar som ska ldmnas
inom den finansiella tjinstesektorn, nedan for-
ordningen om hdllbarhetsrelaterade upplys-
ningar, om offentliggérande av information
pa webbplatser i fraga om policyer for hallbar-
hetsrisker, bestimmelserna 1 artikel 5.1 1 den
forordningen om transparens i friga om ersétt-
ningspolicyer i samband med integreringen av
hallbarhetsrisker i ersittningspolicyer och pa
webbplatser eller bestimmelserna i artikel 12
i den forordningen om granskning av inform-
ation som i enlighet med artikel 3, 5 eller 10 i
den forordningen offentliggérs pa webbplat-
ser och om sékerstillande av att denna inform-
ation dr uppdaterad.

40§
Pafoljdsavgift

Péfoljdsavgift ska paforas den som uppséat-
ligen eller av oaktsamhet forsummar eller bry-
ter mot de bestimmelser eller beslut som av-
ses i 15 kap. 2 § i vardepappersmarknadsla-
gen, 15 kap. 2 § i lagen om investeringstjans-
ter, 12 kap. 2 § i lagen om handel med finan-
siella instrument, 15 § i lagen om vérdepap-
perskonton, 8 kap. 6 § i lagen om viardeandels-
systemet och om clearingverksamhet, 48 a § 1
lagen om betalningsinstitut, 22 kap. 2 § i lagen
om forvaltare av alternativa investeringsfon-
der, 27 kap. 2 § i lagen om placeringsfonder,
15 § 2 mom. i lagen om grésrotsfinansiering,
20 kap. 1 § i kreditinstitutslagen, 17 § 2 mom.
i lagen om aktiesparkonton (680/2019), 18
kap. 1 § i resolutionslagen eller 68 eller 71 § i
lagen om forsékringsdistribution.

Féreslagen lydelse

dets forordning (EU) 2019/2088 om hallbar-
hetsrelaterade upplysningar som ska ldmnas
inom den finansiella tjinstesektorn, nedan for-
ordningen om hdllbarhetsrelaterade upplys-
ningar, om offentliggérande av information
pa webbplatser i fraga om policyer for hallbar-
hetsrisker, bestimmelserna i artikel 5.1 1 den
forordningen om transparens i friga om ersitt-
ningspolicyer i samband med integreringen av
hallbarhetsrisker i ersittningspolicyer och pa
webbplatser eller bestimmelserna i artikel 12
i den forordningen om granskning av inform-
ation som i enlighet med artikel 3, 5 eller 10 i
den forordningen offentliggérs pa webbplat-
ser och om sékerstillande av att denna inform-
ation dr uppdaterad,

10) forsummar eller bryter mot skyldigheten
att regelbundet ldmna uppgifter enligt 36 § i
lagen om hypoteksbanker och sdkerstdllda
obligationer, bestimmelsen om rapportering
om hypoteksbanksverksamhet i 38 § i den la-
gen eller Finansinspektionens foreskrifter
som meddelats med stod av dessa bestdmmel-
ser.

40 §
Pafoljdsavgift

Péfoljdsavgift ska paforas den som uppséat-
ligen eller av oaktsamhet férsummar eller bry-
ter mot de bestimmelser eller beslut som av-
ses i 15 kap. 2 § i viardepappersmarknadsla-
gen, 15 kap. 2 § i lagen om investeringstjéns-
ter, 12 kap. 2 § i lagen om handel med finan-
siella instrument, 15 § i lagen om vérdepap-
perskonton, 8 kap. 6 § i lagen om virdeandels-
systemet och om clearingverksamhet, 48 a § i
lagen om betalningsinstitut, 22 kap. 2 § i lagen
om forvaltare av alternativa investeringsfon-
der, 27 kap. 2 § i lagen om placeringsfonder,
15 § 2 mom. i lagen om grésrotsfinansiering,
20 kap. 1 § i kreditinstitutslagen, 17 § 2 mom.
i lagen om aktiesparkonton (680/2019), 18
kap. 1 § i resolutionslagen, 68 eller 71 § i la-
gen om forsakringsdistribution eller 46 § i la-
gen om hypoteksbanker och sdkerstdllda obli-
gationer.
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Gdllande lydelse

71§

Rdtt och skyldighet att ldmna ut information

Féreslagen lydelse

71§

Rdtt och skyldighet att ldmna ut information

Om forutsdttningarna enligt 2 mom. upp-
Mlis ska Finansinspektionen

1) pa begdran av en i en annan EES-stat eta-
blerad myndighet som avses i artikel 18.2 i
Europaparlamentets och radets direktiv (EU)
2019/2162 om utgivning av sdkerstdllda obli-
gationer och offentlig tillsyn dver sikerstillda
obligationer samt om dndring av direktiven
2009/65/EG och 2014/59/EU till denna myn-
dighet ldmna ut sddan information som dr be-
hovlig med tanke pa tillsynen dver sdker-
stdllda obligationer,

2) pad eget initiativ till de myndigheter som
avses i 1 punkten ldmna ut sdadan information
som Finansinspektionen forfogar 6ver och
som pa ett visentligt sdtt kan paverka bedom-
ningen av forutsdttningarna for emission av
sdkerstdllda obligationer i en annan av Euro-
peiska unionens medlemsstater.

Denna lag trdder i kraft den 20 .

Lag

om édndring av 2 och 4 kap. i lagen om resolution av kreditinstitut och virdepappersforetag

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen om resolution av kreditinstitut och virdepappersforetag (1194/2014) 4 kap. 1

§ 2 mom. 3 punkten och

fogas till 2 kap. 9 § ett nytt 2 mom. och till 4 kap. 1 §, sddan den lyder delvis dndrad i lag
821/2017, ett nytt 3 mom., varvid nuvarande 3—S5 mom. blir 4—6 mom., som foljer:
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Gdllande lydelse
2 kap.
Resolutionsplan
9§

Informationsskyldighet om resolutionsplaner

4 kap.

Stallande av institut under resolutionsfor-
valtning

1§
Villkor for resolutionsforvaltning

Ett institut anses vara oformoget eller san-
nolikt oférmdget att fortsétta sina verksamhet
pa det sétt som avses i 1| mom. 1 punkten, om
det

3) behover sddant extraordinirt offentligt
stod for att kunna fortsdtta sin verksamhet,
som dr inte en tillfdllig statlig garanti for att
garantera likviditetsfaciliteter som tillhanda-
halls av centralbanken, eller om rekapitali-
sering pa normala villkor av ett institut som
inte uppfyller villkoren i 1 och 2 punkten eller
16 kap. 1 § 2 mom. och nér dessa atgérder be-
hovs for att avhjilpa en allvarlig storning pa
finansmarknaden.

Féreslagen lydelse
2 kap.

Resolutionsplan

9§
Informationsskyldighet om resolutionsplaner

Verket ska ldmna in till institutet en sam-
manfattning av resolutionsplanen.

4 kap.

Stillande av institut under resolutionsfor-
valtning

1§
Villkor for resolutionsforvaltning

Ett institut anses vara oformoget eller san-
nolikt oférmdoget att fortsétta sina verksamhet
pa det sétt som avses i | mom. 1 punkten, om
det

3) for att kunna fortsdtta sin verksamhet be-
hover extraordinirt offentligt stod, som inte dr
en tillfallig statlig garanti for att garantera lik-
viditetsfaciliteter ~som tillhandahdlls av
centralbanken eller institutets upplaning, eller
rekapitalisering pa normala villkor av ett insti-
tut, ndr ett institut som dr foremdl for en dt-
gdrd som avses i denna punkt inte uppfyller
villkoren i 1 och 2 punkten eller i 6 kap. 1 § 2
mom. och ndr dessa atgérder dr nédvindiga
for att avhjélpa en allvarlig storning pa finans-
marknaden och dtgdrderna inte anvdnds for
att tdcka forluster som institutet har lidit eller
sannolikt kommer att lida inom en ndra fram-
tid.

Rekapitalisering av ett institut enligt 2 mom.
3 punkten ska begrdnsas till sdadana kapital-
tillskott som behovs for att ingripa i kapital-
underskott som den behoriga myndigheten i
tillimpliga delar har bekrdftat och som kon-
staterats till foljd av stresstester, kvalitetskon-
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Gdllande lydelse

Féreslagen lydelse

troll av tillgangsposter eller motsvarande for-

faranden som genomférts av Europeiska
centralbanken, Europeiska bankmyndigheten
eller Finansinspektionen och som tillimpats
pd nationell nivd, Europeiska unionens nivd
eller den gemensamma tillsynsmekanismens
nivd.

Denna lag trdder i kraft den 20 .

Lag

om indring av lagen om investeringstjinster

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen om investeringstjanster (747/2012) det inledande stycket i 7 kap. 3 § 2 mom.,

sadant det lyder i lag 523/2021, och

fogas till 6 kap. en ny 3 §, i stéllet for den 3 § som upphévts genom lag 523/2021, som foljer:

Gdllande lydelse
6 kap.
Ekonomiska verksamhetsforutsattningar
for tillhandahallande av investeringstjsins-

ter samt tillsyn 6ver den ekonomiska sta-
biliteten

38

3 § har upphévts genom L 18.6.2021/523.

Féreslagen lydelse
6 kap.

Ekonomiska verksamhetsforutsittningar
for tillhandahallande av investeringstjsins-
ter samt tillsyn 6ver den ekonomiska sta-
biliteten

38

Undantag fran tillimpningen av aktiebo-
lagslagen i frdga om virdepappersfiretag

Kapital som motsvarar aktier och andelar
och som tagits upp i fonden for inbetalt fritt
eget kapital enligt 8 kap. 2 § i aktiebolagsla-
gen (624/2006), och som rdknats som virde-
pappersforetagets kdrnprimdrkapital far inte
dterbetalas eller anvindas till vinstutdelning
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Gdllande lydelse

7 kap.

Organisering av virdepappersforetags
verksamhet

38§

Begrdnsningar som giller forvdrv av egna
aktier, andelar, kapitalldn och debenturer

Om inte nagot annat foljer av 3 mom. far ett
vardepappersforetag och ett foretag inom dess
finansiella vardepappersforetagsgrupp, trots
bestammelserna i 13 kap. 10 § 1 mom. i aktie-
bolagslagen (624/2006) och i 34 § 3 mom. i
lagen om skuldebrev (622/1947), bevilja lan
for forvarv av egna eller moderforetagets ak-
tier och andelar och ta emot dem som pant, om

Féreslagen lydelse

utan att Finansinspektionen gett tillstdand till
det pd forhand.

Bestimmelserna om minoritetens rdtt att
krdva vinstutdelning i 13 kap. 7 § i aktiebo-
lagslagen och om inlésen av aktier i 16 kap.
13 § och 17 kap. 13 § i den lagen tillimpas
inte pd vdrdepappersforetag.

7 kap.

Organisering av virdepappersforetags
verksamhet

38

Begrdnsningar som gdller forvdrv av egna
aktier, andelar, kapitalldn och debenturer

Om inte ndgot annat foljer av 3 mom. far ett
vardepappersforetag och ett foretag inom dess
finansiella vardepappersforetagsgrupp, trots
bestammelserna i 13 kap. 10 § 1 mom. i aktie-
bolagslagen och i 34 § 3 mom. i lagen om
skuldebrev (622/1947), bevilja lan for forvarv
av egna eller moderforetagets aktier och ande-
lar och ta emot dem som pant, om

Denna lag trédder i kraft den 20 .
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