Innst. O. nr. 11

(2002-2003)

Ot.prp. nr. 104 (2001-2002)

Innstilling fra finanskomiteen om lov om endrin-
ger ilov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner (verdipapirisering
og obligasjoner med szrskilt sikkerhet)

Til Odelstinget

1. INNLEDNING

Lovforslaget i proposisjonen gir nye muligheter
for & finansiere utlansvirksomhet gjennom innhen-
ting av kapital fra verdipapirmarkedet. Forslaget
inneholder bestemmelser som legger til rette for at
banker, finansieringsforetak og forsikringsselskaper i
storre grad kan finansiere utlansvirksomheten ved &
utstede obligasjoner i markedet.

For det ene foreslas det regler om finansiering av
utlan ved overdragelse av utlansportefoljen til et spe-
sialforetak (Special Purpose Vehicle - SPV) som pé
sin side finansierer portefoljekjopet ved utstedelse av
obligasjoner. Det er denne varianten det siktes til
med begreper som "securitisation" eller verdipapiri-
sering. Bestemmelsene er utformet slik at den over-
dragende institusjonen ikke kan pata seg noen form
for ansvar for de forpliktelser ldntagerne far overfor
spesialforetaket etter overdragelsen. Hensikten er &
overfore risiko fra den overdragende institusjon til
spesialforetaket og obligasjonseierne. Reglene fore-
slas inntatt som nytt underkapittel V i kapittel 2 1 fi-
nansieringsvirksomhetsloven (finansvl.).

For det annet foreslas det at kredittforetak skal
kunne utstede obligasjoner med scerskilt sikkerhet.
Denne form for finansiering har gjerne vart omtalt
som den sakalte hypotekbankmodellen. Det foreslas
ut fra dette bestemmelser som skal sikre at denne
type obligasjoner blir sarskilt sikre investeringsob-
jekter. Obligasjonene er sikret med pant i den ore-

merkede utlansportefoljen og det stilles en rekke krav
til panteobjektet og kredittforetaket mv. Malet er at
obligasjonene skal bli attraktive investeringsobjekter
gjennom god kredittrating og likviditet. Videre vil
det kunne apnes for lav risikovekting av slike obliga-
sjoner ved beregning av kapitaldekning i finansinsti-
tusjoner, samt en bedre balansestruktur i bankene
(bedre samsvar mellom legpetid pé innlan og utlén).
Reglene foreslas inntatt som nytt underkapittel IV i
kapittel 2 i finansvl.

Lovforslaget er basert pd Banklovkommisjonens
("Kommisjonen") forslag i NOU 2001:23. Det er
serlig finansneringen som har tatt til orde for 4 inn-
fare lovregulering om disse forhold. Det er sarlig an-
fort et behov for rimeligere og mer langsiktig funding
ettersom forskjellen mellom reduserte innskudd fra
allmennheten og gkte utlén til allmennheten har ekt i
de senere ar. Det har videre vaert pekt pa behovet for
harmonisering av de norske bestemmelsene i trad
med det som opplyses & vare vanlig innenfor EQS-
omradet, der s& vel verdipapirisering som utstedelse
av obligasjoner med serskilt sikkerhet har en viss ut-
bredelse.

Bakgrunnen for lovforslaget (Banklovkommisjo-
nen og Konkurranseflateutvalget) og heringsrunden
er omtalt i kapittel 2 i proposisjonen, mens behovet
for nye finansieringsformer er omtalt i kapittel 3.

Departementet mener at Konkurranseflateutval-
gets anbefalinger, Banklovkommisjonens utredning
og tilbakemeldingene fra heringsinstansene viser at
det er enskelig at det gjennom lovgivningen i storre
grad legges til rette for finansiering av utlan gjennom
obligasjonsmarkedet. Departementet legger sarlig
vekt pa de forhold som er nevnt under omtalen av
Banklovkommisjonens forslag i kapittel 3.2 i propo-
sisjonen. Departementet har kommet til at det ber &p-
nes for finansiering av utldin gjennom obligasjons-
markedet bade gjennom verdipapirisering av ut-



lansportefoljer og gjennom utstedelse av obligasjo-
ner med pant i utldnsportefolje (obligasjoner med
serskilt sikkerhet).

Komiteens merknader

Komiteens flertall, medlemmene fra
Arbeiderpartiet, Ranveig Fregiland,
Svein Roald Hansen, Tore Nordtun,
Torstein Rudihagen og Hill-Marta Sol-
berg, fra Heyre, Svein Flatten, Tor-
bjern Hansen, Heidi Larssen og Jan
Tore Sanner, fra Fremskrittspartiet,
Gjermund Hagesater, lederen Siv Jen-
sen og Per Erik Monsen, fra Kristelig
Folkeparti, Ingebrigt S. Sorfonn og
Bjorg Terresdal, fra Venstre, May
Britt Vihovde, og fra Kystpartiet, Stei-
nar Bastesen, viser til behovet for konkurranse-
dyktige rammevilkar for norsk finansnaring som per
i dag konkurrerer med utenlandske akterer i sitt
hjemmemarked. Det blir mer og mer vanlig at norske
lanekunder, ogsé forbrukere, tar opp lan direkte 1
utenlandske kredittinstitusjoner. Det er en forutset-
ning for & kunne opprettholde en sterk finansnaring
at denne har konkurransedyktige rammevilkar 1 sitt
hjemmemarked sammenlignet med utenlandske fi-
nansinstitusjoner. Flertallet er derfor positiv til at
lovendringsforslaget bedrer muligheten for finansie-
ring av utlan gjennom utstedelse av obligasjoner, ved
at verdipapirisering og utstedelse av obligasjoner
med sarskilt sikkerhet tillates som omtalt i odels-
tingsproposisjonen.

Flertallet legger ogsd vekt pa at ldnekunder
kan fa lavere lanekostnad knyttet til pantelan, pa
grunn av lavere innldnskostnader hos langiver. Innfe-
ring av obligasjoner med lovbestemt fortrinnsrett kan
fore til utvikling av et marked med billigere fastren-
telan ved boligkjop og at fastrentelén dermed blir
vanligere enn det er i dag. Dette vil gi lanekunder en
mer forutberegnelig ekonomisk situasjon.

Flertallet visertil at verdipapirisering interna-
sjonalt er etablert som et virkemiddel. Sverige, Fin-
land, England og Frankrike, USA og Canada har ver-
dipapirisering som en del av lovverket for utldnsvirk-
somhet. Et mindretall i Banklovkommisjonen mener
at det ikke ber apnes for verdipapirisering forst og
fremst av hensyn til forbrukerne, og at eventuelle
spesialforetak for verdipapirisering ber vere under-
gitt tilsyn og kapitalkrav og at hensynet til obliga-
sjonsmarkedet kan ivaretas ved utstedelse av obliga-
sjoner med serskilt sikkerhet. Flertallet viser til
at lovforslaget gir forbrukerne rett til aktivt & nekte
samtykke til verdipapirisering og at gvrige motfore-
stillinger motveies av betydningen av & sikre konkur-
ransedyktige rammevilkar for norske finansinstitu-
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sjoner. For gvrig beholder lanekunden sine rettighe-
ter 1 henhold til laneavtale og finansavtaleloven.

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Fremskrittspartiet, Sosialistisk Venstreparti
og Senterpartiet, viser til at i haring i finanskomiteen
fremgikk det at verdipapirisering ikke forventes a bli
serlig utbredt i Norge pa kort sikt, og at ordningen
med obligasjoner med sarskilt sikkerhet trolig blir
mer utbredt.

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
viser imidlertid til at endringer i produkter og mar-
kedsforhold skjer relativt raskt i finansmarkedet, og
at det derfor er naturlig & etablere et rammeverk for
verdipapirisering som er tilgjengelig for det norske
finansmarkedet hvis det oppstér behov for det.

Flertallet viser til at lovforslaget med hensyn
til finansiering av utldn gjennom at sarskilte kreditt-
foretak som kan utstede obligasjoner med pantesik-
kerhet i utlansportefaljen (obligasjoner med saerskilt
sikkerhet) stottes av de fleste heringsinstanser og
vurderes som attraktivt av finansnaringen. Det er
derfor viktig at denne ordningen na blir gjort tilgjen-
gelig for norske finansinstitusjoner.

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet er opptatt av at norsk finansnaring
ikke skal ha mindre gunstigere rammevilkar enn kon-
kurrenter i utlandet og av at like konkurransevilkar
gir det beste resultatet for norske lantagere.

Disse medlemmer viser til at flere harings-
instanser, bl.a. bade Finansnaringens Hovedorgani-
sasjon og Sparebankforeningen i finanskomiteens
egen hering, har pekt pa at de foreslatte reglene om
verdipapirisering er utformet slik at denne finansie-
ringsmaten ikke vil vare en reell mulighet i Norge.
Det er altsa ikke alene det manglende behovet for &
kunne verdipapirisere som gjer at finansieringsmaten
er uaktuell. Disse medlemmer gér inn for for-
slaget til underkapittel V om verdipapirisering i fi-
nansieringsvirksomhetsloven kapittel 2, slik at et
visst rammeverk, som kan tilpasses senere, kommer
pa plass.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti, @ystein Djupedal,
Audun Bjerlo Lysbakken og Heidi
Grande Rpeys, og fra Senterpartiet,
Morten Lund, mener det knytter seg sterke beten-
keligheter til deler av det framlagte forslag til lovend-
ringer. Disse medlemmer vil sterkt frardde &
apne for verdipapirisering av laneportefeljer i Norge.
Béde med hensyn til den finansielle stabiliteten, sam-
funnets og husholdningenes ekonomiske risiko og
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lantakernes rettigheter vil det vere et tilbakeskritt om
en slik &pning blir vedtatt. De samme innvendingene
eksisterer ikke mot forslaget om at kredittforetak skal
kunne utstede obligasjoner med serskilt sikkerhet,
disse medlemmer kan derfor stotte denne delen
av Regjeringens forslag.

Disse medlemmer finner det ikke sannsyn-
liggjort at norske finansinstitusjoners konkurransesi-
tuasjon vil bli nevneverdig hemmet av at det ikke ap-
nes for en lovendring i trdd med Regjeringens for-
slag. Neeringen har selv stilt seg tvilende til i hvor
stor grad de nye instrumentene vil bli tatt i bruk i
Norge, og av Banklovkommisjonens innstilling gar
det fram at rettsregler og praksis i andre land er vari-
erende. Disse medlemmer viser til at Finansde-
partementet, pa spersmal fra Sosialistisk Venstrepar-
tis stortingsgruppe, ikke har greid a framskaffe en lis-
te over hvilke europeiske land som pr. i dag tillater
verdipapirisering. Departementet understreker dess-
uten, i svar av 22. oktober 2002, at betingelsene som
myndighetene setter i forbindelse med slike ordnin-
ger generelt vil variere fra land til land.

Disse medlemmer vil advare mot den lo-
gikk som synes & ligge til grunn for Regjeringens for-
slag. I odelstingsproposisjonen heter det under kapit-
tel 1 at:

"Det er knyttet visse betenkeligheter, bade av
prinsipiell og praktisk art, til verdipapirisering, men
av konkurransemessige hensyn fIr)emmer departe-
mentet likevel forslag om verdipapirisering etter en
helhetsvurdering."

Stortinget kan ikke la begrensede endringer i
konkurranseevnen til enkeltnaringer vare avgjeren-
de for hvilke bestemmelser som skal gjelde i Norge.
Disse medlemmer vil understreke at de endrin-
ger i lovverk andre land matte foreta, ikke fratar nor-
ske myndigheter verken muligheten til eller ansvaret
for & foreta en uavhengig vurdering av det aktuelle
spersmalet. Det er, etter disse medlemmers
oppfatning, ingenting i norsk finansnaerings situasjon
som skulle tilsi at forslaget om verdipapirisering blir
vurdert utfra noen andre hensyn enn om et slikt in-
strument er godt egnet, og enskelig & innfere, 1 Nor-

ge.

2. VERDIPAPIRISERING
2.1 Generelt om verdipapirisering
Sammendrag

Begrepet verdipapirisering, gjeldende rett og
utenlandsk rett og EQS-rett er omtalt i hhv. punkt 4,
4.1 og 4.2 i proposisjonen.

Departementet finner & kunne slutte seg til Bank-
lovkommisjonens forslag om at det apnes for verdi-
papirisering i Norge. Verdipapirisering er en mate a

overfore kredittrisiko fra bankene til obligasjonsmar-
kedet. Se nermere om vurderingene i punkt 4.3.4 i
proposisjonen.

Komiteens merknader

Komiteen tar dette til orientering.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet gir
imot Regjeringens forslag om & apne for verdipapiri-
sering av laneportefoljer. Disse medlemmer av-
viser forslaget av hensyn til den finansielle stabilite-
ten 1 samfunnet, og av hensyn til forbrukernes rettig-
heter.

Disse medlemmer peker pa at verdipapiri-
sering i praksis er en metode for & omga de krav til
blant annet kapitaldekning som vanligvis gjelder for
finansforetak. Disse medlemmer viseriden for-
bindelse til Banklovkommisjonens mindretall, slik
det er gjengitt pa side 38 (punkt 4.10.1) i proposisjo-
nen:

"Bakgrunnen for kapitaldekningskrav og sik-
ringsfondsavgift er & gi trygghet for innskuddsmidler
fra allmennheten og serge for finansiell stabilitet i
samfunnet. Ved verdipapirisering brukes en teknikk
med sikte pa & omga disse kravene og dermed spare
kostnader for finansinstitusjonene."

Disse medlemmer viser videre til den skep-
sis som har gjort seg gjeldende ogsé innenfor det fler-
tall i Banklovkommisjonen som anbefaler en apning
for verdipapirisering. | NOU 2001:23 side 51, skriver
denne gruppen innenfor flertallet, serlig bestdende
av myndighetenes representanter, at:

"(...) de aktuelle utldn, som medforer kapitalkrav
nar de star 1 balansen til et finansforetak, ikke vil kre-
ve ansvarlig kapital nér de flyttes ut til et spesialfore-
tak. Verdipapirisering vil derfor redusere finansfore-
takenes behov for ansvarlig kapital, alternativt gke
deres kapasitet til nye utlén. Risikoen for et finansfo-
retak og dets kreditorer vil kunne gke pa forskjellitge
maéter ved slik verdipapirisering. Selgende finansto-
retak kan for det forste fa et ansvar - formelt eller re-
elt - for de utlan som er overdratt (verdipapirisert).
Selgende finansforetak kan for det annet ]l)'la insenti-
ver til & verdipapirisere de beste utlanene, slik at kva-
liteten pa restportefoljen reduseres, uten at dette fan-

es opp av kapitalkravene. For det tredje vil finans-
oretaket, nar det far ledig kapasitet 1 forhold til
kapitalkravet ved & legge ut utlan, kunne endre risi-
koprofilen i sin balanse gjennom nye utlén uten at
dette nedvendigvis fanges opp av eksisterende kapi-
talkrav eller de nye kapitalkrav det arbeides med 1in-
ternasjonalt."

Disse medlemmer mener at de hensyn som
her er papekt mé veie tyngre enn den eventuelle kon-
kurransemessige betydning av en lovendring. Disse
medlemmer frykter at verdipapirisering vil bidra



til at den samlede ekonomiske risiko i samfunnet
oker. Dette er sarlig alvorlig i en tid hvor vi ser at
mange husholdninger har heyt laneopptak, samtidig
som arbeidsledigheten gker og det er tegn til stagna-
sjon i boligmarkedet. Disse medlemmer viser
ogsa til at det er et stigende antall konkurser i indu-
strien, og 1 handels- og servicenaringen.

Disse medlemmer ser det som viktig at
Norge bidrar til & opprettholde et sikringssystem i fi-
nansverdenen som baserer seg pa ansvarliggjering av
institusjonene. Disse medlemmer vil papeke at
verdipapirisering er en metode for & overfore risiko.
Disse medlemmer slutter seg til vurderingene
til Banklovkommisjonens mindretall (NOU 2001:23
side 52):

~_"Vierndiferd med 4 fi en annen situasjon, der
risiko flyttes ut av institusjonene og over til bedrifter
og husholdninger som eiere av verdipapirer.

(...)

Etter var 01[2 fatning blir risikoen (bdde ekono-
misk og politis fﬂyttet narmere myndighetene. Be-
drifter og enkeltpersoner i var del av verden vil neppe
la myndighetene toe sine hender i forhold til framti-
dige kriser, slik man har sett i andre deler av verden."

Disse medlemmer viser til LOs heringsutta-
lelse, som er gjengitt pa side 18 i proposisjonen. LO
viser til at kapitalkravene er under internasjonal be-
handling i Basel-komiteen, og foreslar & avvente for-
slagene for kapitalkravene endres. I svarbrev til Sosi-
alistisk Venstrepartis stortingsgruppe av 22. oktober
2002 papeker departementet at det ikke er foreslatt
endringer i kapitaldekningsregelverket i proposisjo-
nen. Disse medlemmer understreker likevel at
apningen for verdipapirisering i praksis vil berere ka-
pitalkravene, og kunne endre deler av grunnlaget for
dem.

Disse medlemmer er videre bekymret for at
verdipapirisering kan svekke forbrukernes rettighe-
ter. Regjeringens forslag innebarer at institusjonen
som opprinnelig er langiver ikke lenger vil ha kre-
dittrisikoen, men at denne institusjonen fortsatt skal
kunne opptre som forvalter av lanet. Disse med-
lemmer frykter at det vil bli vanskeligere for lanta-
kere som har fétt sine 1&n verdipapirisert & oppna for
eksempel betalingsutsettelse eller gjeldsordning.
Disse medlemmer viser i den forbindelse til
Barne- og familiedepartementets heringsuttalelse,
som er gjengitt pa side 17 (punkt 4.3.3) i proposisjo-
nen:

"Nar lanet er verdipapirisert vil finansinstitusjo-
nen ikke lengre ha kredittrisikoen, og vil dermed hel-
ler nedvendigvis ikke ha samme interesse i & komme
frem til konstruktive lgsninger med lantaker."

Disse medlemmer registrerer at ogsé For-
brukerombudet deler disse motforestillingene. I om-
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budets heringsuttalelse, gjengitt pa side 18 (punkt
4.3.3) i proposisjonen, heter det:

"Dersom lanekunden féar betalingsproblemer og
lanet misligholdes vil det kunne fa betydning for
kunden at Idnet er overdratt til spesialforetaket. En
forvalter som ikke baerer kredittrisikoen vil ikke ha
samme interesse av & komme frem til konstruktive
lgsninger for ldntaker som en ldngiver med kredittri-
siko vil ha. Samtidig vil lesningen i en slik situasjon
ofte vaere & finne i en helhetlig ordning, lgsninger
hvor kundens lennskonti, spareavtaler osv trekkes
inn. Dersom kundens engasjementer i banken har
forsk%ellige "eiere", vil ikke slike lgsninger falle like
naturlig."”

Disse medlemmer vil dessuten peke pa at
det er stor sannsynlighet for at l&ntaker vil oppfatte
det som utrygt at lanet overdras til et annet foretak
enn det kunden selv har valgt som langiver. Det er
lite sannsynlig at kunden selv vil enske seg en slik
overdragelse, samtidig som kundens forutsetning for
a sette seg inn i mulige konsekvenser av verdipapiri-
sering av l&net ma antas & bli darlig. Disse med-
lemmer mener derfor den foreslatte prosedyren for
samtykke til verdipapirisering er utilstrekkelig. Etter
disse medlemmers oppfatning burde et krav om
aktivt samtykke veert lagt til grunn. Disse med-
lemmer viser i den forbindelse til merknad og for-
slag under punkt 2.7 nedenfor.

Disse medlemmer viser til at hovedargu-
menter som har vert anfort for verdipapirisering har
vaert muligheten for at lantakerne kan fa gunstigere
lan, at finansvesenet kan betjene flere 14nsekere og at
finansinstitusjonenes kostnader vil kunne reduseres.
Disse medlemmer finner grunn til & trekke disse
argumentene i tvil. Verdipapirisering vil i seg selv
vaere en kostnadskrevende operasjon. Bade etable-
ring av selskaper og forvaltning av portefoljene vil
padra kostnader. Det er dessuten lite som tyder pa at
kredittverdige ldnsekere har problemer med & skaffe
seg finansiering i dag. Slike problemer har forst og
fremst lansekere som er i en vanskelig situasjon i ut-
gangspunktet, for eksempel ungdom 1 etableringsfa-
sen. Det er helt andre tiltak enn verdipapirisering som
skal til for & hjelpe slike grupper.

Disse medlemmer viser til at det i finansko-
miteens hering om proposisjonen kom fram at bade
Finansneringens Hovedorganisasjon og Sparebank-
foreningen tviler p4 om verdipapirisering, med det
foreslétte regelverket, vil bli tatt i bruk i Norge. Det
blir pekt pé at det er lagt inn kontrollmekanismer som
naeringen mener er for strenge. I horingen ble det der-
for foreslatt at loven matte evalueres i lapet av tre ar.
Disse medlemmer peker pa at det dermed er
sannsynlig at det etter en viss tid vil oppsta et press
for & fa til en mer ubegrenset adgang til verdipapiri-
sering. En slik utvikling vil kunne gjore dette instru-
mentet mer utbredt enn det som i dag virker sannsyn-
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lig. Det vil ogséd kunne undergrave deler av Banklov-
kommisjonens flertalls forutsetninger for & ga inn for
den aktuelle lovendringen.

Disse medlemmer er bekymret over at Re-
gjeringen i behandlingen av forslaget om verdipapi-
risering ikke har tatt mer hensyn til innvendingene,
bade fra heringsinstanser, mindretallet og deler av
flertallet i Banklovkommisjonen. Disse med-
lemmer viser til at det bare er finansnaringens re-
presentanter i Banklovkommisjonen som ikke har ut-
trykt bekymring for mulige negative konsekvenser
av en apning for verdipapirisering. Disse med-
lemmer er overrasket over at innvendingene fra
forbrukerhold ikke er tillagt storre vekt.

2.2 Reglenes anvendelsesomrade
Sammendrag

Kommisjonen har foreslatt at reglene om verdi-
papirisering skal gjelde for banker, kredittforetak og
forsikringsselskaper. Enkelte heringsinstanser mener
at ogsé finansieringsforetak ber omfattes av reglene.

Departementet mener alle finansinstitusjoner ber
omfattes av regelverket om verdipapirisering, ogsé
finansieringsforetak (se finansvl. kap. 3). Departe-
mentet kan ikke se at det er anfort tilstrekkelige grun-
ner til & avskjare finansieringsforetak fra muligheten
til & verdipapirisere pé lik linje med banker, kreditt-
foretak og forsikringsselskaper. Det vises i den for-
bindelse til at finansieringsselskap er underlagt til-
syn, og at de etter omstendighetene vil kunne ha et
markedsmessig behov for verdipapirisering. De be-
tenkeligheter som foreligger ved 4 tillate verdipapiri-
sering, gjor seg ikke sterkere gjeldende for banker,
kredittforetak og forsikringsselskap enn for finansie-
ringsselskap. Det vises til forslag til § 2-34.

Departementet er kjent med at Banklovkommi-
sjonen pé et senere tidspunkt vil vurdere virksom-
hetsreglene for pensjonskasser. Pensjonskassers ad-
gang til & verdipapirisere vil vurderes i den sammen-
heng.

Komiteens merknader

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-34 om at fi-
nansieringsforetak skal omfattes av reglene om ver-
dipapirisering.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
imot forslaget.

2.3 Overforing av risiko - kravet om full
separasjon

2.3.1
SAMMENDRAG

Generelt om separasjon

Ved verdipapirisering er det anfort som hensikts-
messig at utlansportefeljen fjernes fra balansen og
beregningsgrunnlaget for kapitaldekning til den
overdragende institusjonen, samtidig som det overta-
gende spesialforetaket ikke skal vaere underlagt krav
om ansvarlig kapital. En forutsetning for & anerkjen-
ne en slik reduksjon i beregningsgrunnlaget er etter
departementets vurdering at det skjer en full overfe-
ring av risiko knyttet til portefoljen slik at ordningen
ikke utvikler seg til en form for omgaelse av kapital-
regelverket.

Departementet ser det som vesentlig at salget ma
veaere reelt og innebaere en umiddelbar og vedvarende
juridisk separasjon. Det overdragende selskap ma
ikke sitte igjen med noen form for forpliktelser. Spe-
sialforetaket ma for eksempel ikke innremmes noen
form for regressrett. Departementet mener videre at
regelverket ma sikre at overdrager heller ikke blir sit-
tende igjen med noen form for interesse i hvordan det
gér med betjeningen av lanene som er overdratt. Som
folge av at overdrager normalt vil yte en del tjenester
til spesialforetaket, vil det kunne stilles spersmal ved
om dette skjer pa forretningsmessige vilkar dersom
overdrager ogsé har en generell gkonomisk interesse
av spesialforetakets gkonomiske situasjon.

Dette leder til prinsippet om full separasjon mel-
lom forvalter og spesialforetak. Kravet om full sepa-
rasjon gar i flere retninger. Det inneberer forbud mot
innflytelse, eie og annen form for engasjement som
innebarer at overdrager pétar seg noen form for risi-
ko knyttet til betjeningen av laneportefeljen. Det be-
merkes imidlertid at lovregulering i seg selv neppe er
tilstrekkelig for & unngé at overdragende foretak i en-
kelte tilfeller vil kunne fole et ansvar for spesialfore-
takets forpliktelser, serlig av hensyn til det overdra-
gende selskaps renommé.

Kredittilsynet kan i forskrift fastsette nermere
regler om finansinstitusjonens forhold til spesialfore-
taket og til den ldneportefolje som overdras eller er
overdratt.

Dersom kravene fastsatt i eller i medhold av den-
ne paragrafen ikke er oppfylt, skal finansinstitusjo-
nen fortsatt stille ansvarlig kapital for risikoen knyt-
tet til ldneportefaljen eller fordringsmassen i henhold
til kapitaldekningsregelverket som om laneportefol-
jen eller fordringsmassen ikke var skilt ut.

KOMITEENS MERKNADER

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-35 forste ledd



nr. 1 forste punktum, annet ledd nr. 1, tredje ledd og
fjerde ledd.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
imot forslaget.

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet slutter seg til Regjeringens forslag,
men vil tilfoye at det neppe er realistisk & omtale for-
holdet mellom spesialforetaket og den overdragende
finansinstitusjon som "fullt separert", tatt i betrakt-
ning de reglene som er foreslatt i § 2-35.

Komiteen viser ogsa til merknader nedenfor i
dette punkt 2.3.

2.3.2  Overdragers mulighet til eie og innflytelse
over spesialforetaket
SAMMENDRAG

Departementet slutter seg til Kommisjonens ut-
gangspunkt om at banken ikke skal eie aksjer i spesi-
alforetaket. Det er lagt stor vekt pa at risikoen i por-
tefoljen skal overdras fullt og helt, og dette utgangs-
punktet vil kunne svekkes dersom det apnes for at
banken skal kunne ha eierandeler i spesialforetaket. |
likhet med Kommisjonen vil imidlertid departemen-
tet foresla at overdragende foretak i enkelte tilfeller
og i begrenset omfang skal kunne erverve obligasjo-
ner utstedt av spesialforetaket. I den grad det er knyt-
tet eierbefoyelser til slike obligasjoner, vil séledes
overdragende foretak kunne inneha enkelte eierbe-
foyelser i spesialforetaket, jf. nermere droftelse i ka-
pittel 4.5.4 1 proposisjonen.

Departementet slutter seg videre til Kommisjo-
nens forslag om at overdrager ikke kan sikre seg inn-
flytelse over spesialforetakets disposisjoner ved & la
seg representere i spesialforetakets ledelse. Det vises
igjen til behovet for full separasjon og at det ikke ber
vere tvil om spesialforetakets uavhengige stilling.
Det vises for eksempel til at eventuelle avtaleforhold
mellom overdrager og spesialforetak ber skje pa or-
dinare, forretningsmessige vilkar.

Etter departementets vurdering kan det ikke ses
bort i fra at banken pa en eller annen mate kan risike-
re & havne i et avtaleforhold med spesialforetaket
som innebarer en form for tilbakeforing av risiko.
Dersom dette skulle skje, for eksempel ved uforva-
rende kjop av aksjer eller obligasjoner slik som Kre-
dittilsynet skisserer i sin heringsuttalelse, bar over-
drager varsle tilsynsmyndigheten og straks bringe
den uforutsette risikoen til oppher. Departementet
finner i likhet med Kredittilsynet ikke grunn til & fast-
sette egne bestemmelser om dette.

Innst. O. nr. 11 —2002-2003

Departementet slutter seg ikke til Kommisjonens
forslag om at spesialforetakets aksjer overhodet ikke
kan eies av en stiftelse. Som det fremgér i kapittel 4.6
1 proposisjonen foreslar departementet at spesialfore-
taket kan organiseres som en stiftelse dersom dette
godkjennes av Kredittilsynet. En folge av dette ma
vaere at spesialforetaket pd samme maéte kan eies av
en stiftelse dersom Kredittilsynet godtar det. P4 sam-
me mate som ved spersmalet om et spesialforetak
kan organiseres som en stiftelse vil det vaere avgjo-
rende at det ikke kan reises tvil om de reelle eier- og
innflytelsesforholdene i stiftelsen. Gjennomsiktighet
vil vaere avgjerende.

KOMITEENS MERKNADER

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-35 forste ledd
nr. 2 og 3.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
imot forslaget.

Komiteen viser til punkt 2.4 nedenfor nar det
gjelder organiseringen av et spesialforetak.

2.3.3  Avtaleforholdet mellom overdrager og
spesialforetaket
SAMMENDRAG

Departementet slutter seg til Kommisjonens for-
slag til forbud mot at spesialforetaket skal vaere for-
pliktet til & betale tilbake eventuelt "overskudd" til
overdrager. Nar overdragelsen har funnet sted, skal
det ikke veere noen form for gjenveerende risiko hos
overdrager.

Departementet slutter seg videre til Kommisjo-
nens ogvrige forslag. Hensynet til kundene tilsier at
forvaltning av laneportefoljen kun ber overlates til en
bank eller tilsvarende institusjon som den som over-
drar portefoljen. En bank kan foelgelig fortsatt etter
avtale med spesialforetaket tilby tjenester som for ek-
sempel & administrere de verdipapiriserte lanene og
pa den méten opptre som forvalter for spesialforeta-
ket.

Sa lenge ydet kreditt og stilte garantier kommer
til fradrag i1 bankens ansvarlige kapital, sa kan ikke
departementet se at det knytter seg store betenkelig-
heter ved dette, noe som antas & vere praktisk. Dette
er en form for tilbakeforing av risiko som Kommisjo-
nen foreslar kompensert ved en ekning i kravene til
den ansvarlige kapital som tilsvarer den maksimale
kreditt/garantiramme. Forslaget gir rom for fleksibi-
litet av hensyn til spesialforetakets behov for likvidi-
tet. Departementet slutter seg til forslaget i det dette
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ikke kan anses som en omgéelse av kapitalkravene.
Det blir opp til tilsynsmyndigheten & sikre et forsvar-
lig tilsyn med institusjoner som yter kreditt eller stil-
ler garanti i forhold til kravet om ekt ansvarlig kapi-
tal.

Det er videre avgjerende at kunder, investorer og
andre som skal forholde seg til et spesialforetak ikke
villedes til & tro at spesialforetaket er en del av en
storre enhet som folge av navneforvekslinger etc.
Dette er videre av betydning for & motvirke at banken
ikke pa annen méte pétar seg noen form for moralsk
ansvar for betjeningen av den overdratte laneporte-
foljen som kan skape en forventning om redningsak-
sjoner ved eventuelle kriser i spesialforetaket. Falge-
lig ber kjepers virksomhet klart skilles fra selgers
ogsa utad slik at lantakere, obligasjonseiere og andre
ikke forveksler de to selvstendige og atskilte juridis-
ke subjektene, eller pa annen mate kommer i fare for
a oppfatte dem som to deler av samme konsern. Det
foreslas derfor en bestemmelse som skal hindre mu-
ligheten for slik forveksling av firma, kjennetegn, va-
remerke eller annet.

KOMITEENS MERKNADER

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-35 forste ledd
nr. 1 bokstav a og b og annet ledd nr. 3 og § 2-36 fem-
te og sjette ledd.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
imot forslaget.

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet viser til at spesialforetaket etter
forslaget forbys bruk av kjennetegn mv. som kan fore
til sammenblanding med den overdragende finansin-
stitusjon. Det mé antas at dette behovet gjelder for 1a-
nekunder, idet obligasjonseiere vil vaere godt kjent
med skillet mellom de to foretakene. Nér det er fi-
nansinstitusjonen som etter alt & demme vil vere la-
nekundenes daglige kontaktpunkt, burde reglene like
mye vere rettet mot finansinstitusjonene for & sikre
at disse hele tiden serger for at kundene er innforstatt
med at det er spesialforetaket som formelt er kreditor.
Disse medlemmer finner det naturlig at depar-
tementet tar initiativ for a bevisstgjoere finansinstitu-
sjonene pa dette punkt.

2.3.4  Overdragers adgang til d eie obligasjoner
utstedt av spesialforetaket
SAMMENDRAG

Generelt vil departementet bemerke at det knyt-
ter seg vesentlige betenkeligheter til at overdragende

institusjon skal kunne eie obligasjoner utstedt av spe-
sialforetaket, i det slikt eie etter omstendighetene kan
bryte med prinsippet om full separasjon. Departe-
mentet slutter seg imidlertid under tvil til Kommisjo-
nens forslag, og foreslar at overdragende foretak kan
eie inntil 5 pst. av obligasjonene utstedt av spesialfo-
retaket i den grad dette er nedvendig for & drive van-
lig markedspleie. Slike obligasjoner vil innga i balan-
sen til erverver, noe som vil reflekteres i kapitaldek-
ningskravet til erverver.

KOMITEENS MERKNADER

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-35 annet ledd
nr. 2.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
imot forslaget.

2.3.5  Overdragers adgang til d kjope tilbake
laneportefoljen
SAMMENDRAG

Dette er et tilbakekjop av en ldneportefolje. Det
vil kunne ligge en fare i at banken betaler for hay pris
for portefoljen. Etter tilbakekjeopet vil naturligvis 1a-
nene inngé i bankens balanse pa vanlig mate, og for-
dre ansvarlig kapital. En rekke heringsinstanser har
fokusert pa betydningen av 100 pst. reell overdragel-
se av risiko. Dersom prisen reflekterer den reelle risi-
ko i portefoljen kan ikke departementet se betenke-
ligheter ved dette. Forslaget vil kunne innebare en
viss mulighet for banken til likevel & pata seg en form
for risiko for det lanet som ble verdipapirisert. Dette
vil i tilfelle, pa samme mate som forslaget ovenfor,
kunne sies & bryte med prinsippet om full separasjon.
Etter departementets vurdering blir dette forst og
fremst et spersmal om salg pé forretningsmessige vil-
kar og eventuelt om utforming av kapitaldekningsre-
gelverket.

Med utgangspunkt i at ethvert tilbakekjop med-
forer okt krav til ansvarlig kapital i henhold til kapi-
taldekningsregelverket slutter departementet seg til
Kommisjonens forslag. Det vises til at det synes &
vaere praktisk at banken av administrative hensyn har
mulighet til & overta en slik restportefolje. Det forut-
settes videre at ingen forbrukerinteresser blir skadeli-
dende som folge av et slikt kjop.

Kommisjonen har foreslatt at Kredittilsynet skal
gi samtykke til & kjope tilbake restportefeljen. Depar-
tementet stiller sparsmalstegn ved forslaget om & eta-
blere en godkjennelsesordning for en rekke transak-
sjoner av begrenset omfang som det er grunn til &
anta er av mindre betydning for den finansielle stabi-
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litet. Departementet forutsetter at den risiko et slikt
tilbakekjop representerer blir ivaretatt av kapitaldek-
ningsregelverket. Departementet gar etter dette imot
Kommisjonens forslag om at banken ma seke Kredit-
tilsynet om & fa kjope tilbake restportefoljen. Det
foreslds imidlertid at slike tilbakekjop skal matte
meldes til Kredittilsynet.

KOMITEENS MERKNADER

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-35 forste ledd
nr. 1 bokstav c.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
imot forslaget.

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet understreker at tilbakekjop ikke
skal kunne fore til at lantakernes interesser blir ska-
delidende.

2.4 Organisering av spesialforetaket
Sammendrag

Kommisjonen foreslér at spesialforetaket ma or-
ganiseres som et aksjeselskap. Norges Bank og Kre-
dittilsynet stotter kravet. Dette begrunnes med at det-
te er den mest gjennomregulerte organisasjonsfor-
men. Andre heringsinstanser ensker at det apnes for
andre organisasjonsformer. Et krav om aksjeselskap
slik Kommisjonen har foreslétt inneberer et etable-
ringskrav i Norge. Departementet viser til at et slikt
krav vil kunne reise problemer i forhold til vare EQS-
forpliktelser.

Det sentrale hensyn er etter departementets vur-
dering at organisasjonen skal vere sd gjennomsiktig
oguavhengig at det ikke byr pa problemer for tilsyns-
myndighetene & fastsla at den ekonomiske risikoen er
overfort fullt ut fra banken til spesialforetaket og at
banken ikke kan eve innflytelse over spesialforetaket
og dermed padra seg noen annen form for ansvar. Det
avgjerende er igjen kravet til separasjon og tilsyns-
myndighetenes mulighet for innsyn i innflytelses- og
eierforhold.

Departementet slutter seg til Kommisjonens vur-
dering om at aksjeselskap/allmennaksjeselskap er
den organisasjonsform som generelt sett vil anses &
vaere mest hensiktsmessig. Det vises til Kommisjo-
nens begrunnelse for dette som departementet i det
vesentligste slutter seg til. Internasjonalt er det imid-
lertid &pnet for spesialforetak med ulike organisa-
sjonsformer. Stiftelsesformen synes utbredt. I Norge
fremla Justisdepartementet i november 2000 et for-
slag til ny lov om stiftelser i Ot.prp. nr. 15 (2000-
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2001). Det er videre nedsatt et utvalg som arbeider
med spersmalet om utforming av en lov om samvir-
keforetak. Det kan derfor etter departementets vurde-
ring ikke ses bort i fra at ogsé andre former enn ak-
sjeselskapsformen vil kunne vere egnet som spesial-
foretak.

En positiv effekt av verdipapirisering er overfo-
ring av risiko fra utlinsmarkedet til verdipapirmarke-
det. En forsterket effekt oppnas dersom risikoen blir
ytterligere spredt til utenlandske obligasjonseiere ved
at disse erverver slike obligasjoner utstedt av et SPV.
Denne effekten vil muligens kunne styrkes ytterlige-
re dersom det apner seg et marked for salg av hele
portefoljer direkte til utenlandske spesialforetak. En
utvikling i den retning vil kunne bidra til ytterligere
likviditet i obligasjonsmarkedet og markedet for vi-
deresalg av utlansportefoljer og mulighet for risiko-
spredning for norske finansinstitusjoner med de posi-
tive virkninger det antas & ha for den finansielle sta-
bilitet i Norge. Departementet ser det som uheldig
dersom regelverket blir formulert slik at det blir til
hinder for overforing av portefoljer til norske og
utenlandske spesialforetak organisert som stiftelser.
Det forutsettes imidlertid at bankene ikke gjennom
utforming av vedtekter eller utpeking av styremed-
lemmer eller p4 annen mate skal kunne egve innflytel-
se pa stiftelsen.

Departementet foreslér etter dette at Kredittilsy-
net kan gi dispensasjon slik at et spesialforetak kan
organiseres pa annen mate enn aksjeselskap/allmenn-
aksjeselskap. Dette for a apne for andre organisa-
sjonsformer, herunder utenlandske foretak og stiftel-
ser som spesialforetak i de tilfelle der dette er apen-
bart ubetenkelig, og hvor det ikke er tvil om at det
ikke foreligger noen forbindelse mellom den over-
dragende banken og det aktuelle spesialforetaket el-
ler dets eiere. Ved spersmalet om dispensasjon skal
gis, skal det legges vekt pé at kravet om full separa-
sjon tilfredsstilles og at spesialforetaket organiseres
slik at det ikke skapes tvil rundt dette. Dersom slik
tvil er til stede eller oppstar pa et senere tidspunkt, ma
det veere anledning for tilsynsmyndigheten til & gripe
inn. Dispensasjonen ma i tilfelle kunne trekkes tilba-
ke. Videre ma Kredittilsynet kunne stille ytterligere
krav til den ansvarlige kapital i finansforetaket der-
som det oppstar tvil om separasjonsprinsippet er
overholdt. Dette ma gjelde tilsvarende der et spesial-
foretak for eksempel eies av en stiftelse eller dersom
det pa noen mate er uklart hvem som eier eller har
innflytelse over stiftelsen. Departementet gér etter
dette inn for at Kredittilsynet gis adgang til & dispen-
sere fra hovedregelen om at et spesialforetak ma or-
ganiseres som et aksjeselskap/allmennaksjeselskap i
enkelttilfeller. Dette innebarer at utenlandske spesi-
alforetak pé linje med norske spesialforetak organi-
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sert som annet enn aksjeselskap/allmennaksjeselskap
alltid ma seke tillatelse.

Komiteens merknader

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-36 fjerde ledd.

Flertallet viser til at ny lov om stiftelser er
vedtatt (lov nr. 59/2001), men ikke tradt i kraft, og at
Samvirkelovutvalget har avgitt utredning (NOU
2002:6). Flertallet legger til grunn at slike virk-
somheter vil kunne f3 tillatelse til & vaere spesialfore-
tak.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
prinsipalt imot forslaget til finansvl. § 2-36 fjerde
ledd. Disse medlemmer viser imidlertid til at et
flertall av medlemmene i finanskomiteen tilrar
Odelstinget & vedta Regjeringens forslag.

Komiteens flertall, medlemmene fra
Arbeiderpartiet, Sosialistisk Venstre-
parti, Fremskrittspartiet og Senterpar-
tiet, viser til at lovforslaget innebzerer at utenland-
ske spesialforetak kan bli kreditor for lantakere som
opprinnelig har 1ant penger i norske finansinstitusjo-
ner pa vilkdr som er vanlige i det norske ldnemarke-
det. Flertallet er opptatt av at slike lantakere fort-
satt skal ha rett til konfliktlesning ved norske dom-
stoler, enten det gjelder seksmal fra eller mot de nye,
utenlandske kreditorene. Det er ikke mulig & se ut fra
proposisjonen om dette hensyn er ivaretatt og finans-
ministeren har heller ikke gitt fyllestgjorende svar pa
spersmal fra Fremskrittspartiets fraksjon i finansko-
miteen. Flertallet mener at hjemmelen i § 2-36
fjerde ledd skal forstés slik at Kredittilsynet nar en-
keltvedtak skal fattes, kan sette vilkar om at et uten-
landsk spesialforetak rettslig skal forplikte seg til for
det ene 4 anlegge eventuelt sgksméal mot norsk lanta-
ker i Norge og for det annet & vedta Norge som ver-
neting i tilfelle seksmal fra norsk lantaker. Flertal-
let mener at denne adgangen til & sette vilkér skal
brukes nér det er snakk om utenlandske selskap med
mindre andre gjeldende regler sikrer de hensynene
som er nevnt ovenfor.

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
met fra Kystpartiet, ber Regjeringen om & foreta en
vurdering av om verneting i Norge ber bli en almin-
nelig del av norske laneavtaler.

For gvrig mener komiteens medlemmer
fra Fremskrittspartiet at apning for utenland-
ske spesialforetak kan bidra til risikospredning som
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reduserer systemrisikoen i Norge, og at dette taler for
at tillatelse etter § 2-36 ikke bear holdes tilbake nér
foretaket tilfredsstiller gvrige krav som ma stilles.

2.5 Spesialforetakets adgang til 4 drive med
rullerende innlin

Sammendrag

Kommisjonen legger til grunn at foretak som ut-
steder obligasjoner for & finansiere kjop av en neer-
mere avgrenset 1&neportefolje ikke driver virksomhet
som kredittinstitusjon, dersom spesialforetakets virk-
somhet begrenses slik at det kun har adgang til & ut-
stede obligasjoner én gang for & finansiere erverv av
en nermere definert laneportefolje.

Enkelte heringsinstanser mener et slikt forbud
mot rullerende innlan er for restriktivt, og at forbudet
heller ikke kan begrunnes i vare E@S-forpliktelser.

Det blir etter dette et sarskilt spersmal om vare
E@S-forpliktelser er til hinder for at spesialforetake-
ne kan unntas fra kapitaldekningsreglene mv. Dette
beror pa om spesialforetakene er & anse som "kreditt-
institusjoner", se nermere droftelsen i punkt 4.7.3 i
proposisjonen.

Etter departementets vurdering vil ikke EQS-for-
pliktelsene veere til hinder for at spesialforetak utste-
der obligasjoner mer enn én gang, forutsatt at obliga-
sjonene ikke utstedes lopende.

Departementet kan imidlertid ikke se at Kommi-
sjonen anferer s&rlige grunner som tilsier at spesial-
foretaket bare skal kunne utstede obligasjoner én
gang. Det kan hevdes at hensynet til obligasjonseier-
ne tilsier at utstedelse fra uregulerte foretak begren-
ses s mye som mulig. Departementet viser imidler-
tid til at norske investorer allerede kan erverve obli-
gasjoner fra uregulerte foretak. Det ma i den
forbindelse kunne legges til grunn at investorene i all
hovedsak vil vaere profesjonelle og selv vaere i stand
til & vurdere utsteders kredittverdighet. Det vises i
den anledning til at Kredittilsynet i sin heringsuttalel-
se uttaler at det vil veere forsvarlig & apne for at spe-
sialforetak skal kunne refinansiere portefaljen gjen-
nom rullerende innlan. P& den annen side ma spesial-
foretakenes adgang til a4 utstede obligasjoner
begrenses. I motsatt fall vil de kunne anses & vere
kredittinstitusjoner. Departementet foreslér pa denne
bakgrunn at det lovfestes at spesialforetakene ikke
kan utstede obligasjoner lepende. En slik lesning
innebaerer imidlertid en noe videre adgang til & utste-
de obligasjoner enn det som ble foreslatt av Kommi-
sjonen, og det vil kunne oppsta sarskilte problemstil-
linger som heringsinstansene ikke har hatt anledning
til & vurdere. Det foreslas derfor at departementet
skal kunne gi neermere regler i forskrift om slik utste-
delse.
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Komiteens merknader

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-36 tredje ledd.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
imot forslaget.

2.6 Tilsynsmessige forhold
Sammendrag

Departementet slutter seg til Kommisjonens for-
slag om at spesialforetaket ikke skal underlegges
krav om konsesjon, og heller ikke kapitaldeknings-
regler mv.

Flere heringsinstanser gar mot Kommisjonens
forslag om at verdipapirisering skal godkjennes av
Kredittilsynet. Det anfores at dette er en omfattende
kontrollfunksjon som vil vaere tidkrevende og kreve
betydelige ressurser. Det vises videre til at det inter-
nasjonalt er vanlig med kun en meldeplikt til tilsyns-
myndigheten.

Departementet gar inn for kun en meldeplikt i
stedet for et krav om konsesjon. For at Kredittilsynet
skal fa et tilfredsstillende grunnlag til & vurdere &
foreta nermere undersekelser stilles det krav til mel-
dingens innhold.

I forlengelsen av dette slutter departementet seg
til Kommisjonens forslag om & begrense spesialfore-
takets virksomhet slik at spesialforetaket skal vaere
opprettet med det formdl & erverve en naermere fast-
satt utlansportefolje eller fordringsmasse. Spesialfo-
retaket skal ikke drive annen virksomhet enn & erver-
ve og eie utlansportefoljen eller fordringsmassen.

Komiteens merknader

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-34 om melde-
plikt og § 2-36 forste og annet ledd.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
imot forslaget.

2.7 Lantakers rettigheter - forbrukermessige
forhold

Sammendrag

Departementet kan ikke se at det er grunnlag for
et generelt forbud mot verdipapirisering av boliglan
slik enkelte heringsinstanser gér inn for.
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Det sentrale spersmaél blir hvilke rettigheter 14n-
taker ber ha ved overdragelse av lan til et spesialfo-
retak. En star i realiteten overfor tre alternativer.

Ett alternativ er & kreve lantakers aktive samtyk-
ke forut for verdipapirisering. Dette er en lgsning for-
brukermyndighetene tar til orde for. Et annet alterna-
tiv er at det ikke skal gjelde et samtykkekrav overho-
det, men kun en varslingsplikt. Dette er den
losningen finansneringen synes 4 stotte. Etter depar-
tementets syn er en slik lgsning i trdd med finansav-
taleloven § 45 om at overdragelser av 1dneportefoljer
mellom finansinstitusjoner ikke krever samtykke.
Dette skyldes at spesialforetaket i prinsippet mé an-
ses som en finansinstitusjon, selv om institusjonen
ikke er underlagt konsesjonskrav, kapitaldeknings-
krav mv. En slik lesning vil derfor ikke kreve lovend-
ring. Et tredje alternativ er den "mellomlesning" et
flertall i Banklovkommisjonen gar inn for, hvor lan-
taker skal kunne nekte overdragelse innen en rimelig
frist. Det vil si at samtykke anses gitt ved passivitet
fra lantakers side.

Etter en helhetsvurdering av kommisjonens for-
slag og de synspunkter som er fremkommet i he-
ringsrunden, mener departementet det ber innfores
en reservasjonsrett som lantakerne gjores oppmerk-
som pa samtidig som de varsles om overdragelsen av
lanet. Dette inneberer at 1antaker aktivt ma reservere
seg innen utlepet av en frist som ma fremga av varse-
let. Forslaget inneberer saledes ikke at lantakers pas-
sivitet vil stenge for overdragelse, slik tilfellet vil
veaere ved overdragelse til andre enn finansinstitusjo-
ner mv. Forslaget er i trdd med forslaget fra flertallet
i Banklovkommisjonen. Etter departementets oppfat-
ning synes en slik reservasjonsrett i disse spesielle
tilfellene & innebare en rimelig avveining av de ulike
hensyn som her star mot hverandre, jf. ovenfor. Neer-
mere regler om lantakers reservasjonsrett kan fastset-
tes i medhold av § 2-37 slik som foreslatt her.

Det vises til at Justisdepartementet i Ot.prp. nr.
41 (1998-1999) har uttalt at departementet vil vurde-
re om det oppstar behov for endringer i finansavtale-
loven § 45 etter at Banklovkommisjonens forslag
vedrerende verdipapirisering foreligger, jf. kapittel
9.6.3. i proposisjonen. Vurderingen av samtykkekra-
vet i proposisjonen her mé anses som en oppfolging
av Justisdepartementets uttalelse. For gvrig vises det
til at Justisdepartementet for tiden vurderer en utvi-
delse av samtykkekravet til ogsa & gjelde overdragel-
ser til andre finansinstitusjoner og lignende institu-
sjoner som folge av at Stortinget har bedt Regjerin-
gen om & utrede dette pd generelt grunnlag. Dette
arbeidet vil pagé parallelt med arbeidet med & frem-
me bestemmelser om verdipapirisering.

Etter Finansdepartementets vurdering ber det
skilles klart mellom det generelle samtykkekravet i
finansavtaleloven § 45 (som for tiden vurderes av
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Justisdepartementet) og det foreliggende sporsmaél
om reservasjonsrett ved verdipapirisering. Det er en
rekke sertrekk ved verdipapirisering som ikke gjor
seg gjeldende ved alminnelige overdragelser mellom
finansinstitusjoner mv. Det vises serlig til at spesial-
foretaket ikke vil veere underlagt tilsyn, kapitaldek-
ningskrav mv., og til at de aktuelle overdragelser vil
skje til spesialforetak som er opprettet kun for a er-
verve utlansportefoljer som ledd i verdipapirisering i
henhold til forslaget til spesialbestemmelser i under-
kapittel V i finansvl. kapittel 2.

Komiteens merknader

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-37 forste ledd.

Et annet flertall, alle unntatt medlemmene
fra Arbeiderpartiet, Sosialistisk Venstreparti og Sen-
terpartiet, slutter seg til forslaget til finansvl. § 2-37
annet ledd med den endring at ordet "finansforeta-
kets" erstattes med "finansinstitusjonens" i annet
punktum.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
imot forslaget til finansvl. § 2-37.

Komiteens medlemmer fra Arbei-
derpartiet, Sosialistisk Venstreparti og
Senterpartiet viser til at forbrukermyndighetene
og et mindretall i Banklovkommisjonen har tatt til
orde for a styrke lantakers rettigheter ved overdragel-
se av lan til et spesialforetak. Dette kan gjores gjen-
nom & kreve aktivt samtykke fra lantaker for verdipa-
pirisering. Disse medlemmer mener et slikt
krav ville bidra til & redusere de negative konsekven-
ser av verdipapirisering, og finner det oppsiktsvek-
kende at Regjeringen ikke har gétt inn for dette for-
slaget.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet vil
derfor subsidizrt fremme forslag om aktivt samtyk-
ke.

Komiteens medlemmer fra Arbei-
derpartiet, Sosialistisk Venstreparti og
Senterpartiet fremmer folgende forslag til § 2-
37 annet ledd:

"I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner gjores folgende endrin-
ger:
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Overskriften til § 2-37 skal lyde:

Informasjon til lanekundene - krav om uttrykkelig
samtykke

§ 2-37 annet ledd skal lyde:

Overdragelse av laneportefelje fra en finansinsti-
tusjon til et spesialforetak kan bare skje etter uttryk-
kelig samtykke fra lantakerne."

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet viser til merknader under punkt
2.4 ovenfor nar det gjelder ivaretagelse av forbruker-
interesser. Disse medlemmer viser for gvrig til
at finansministeren i brev 5. september 2002 til
Fremskrittspartiets fraksjon i finanskomiteen opply-
ser at selve overdragelsen av 14n til spesialforetak og
eventuell tinglysning mv. av tilherende panterett,
ikke forer til noen forpliktelser for lantaker.

2.8 Forholdet til sikringsfondene
Sammendrag

Departementet mener i likhet med Kommisjonen
at forholdet til innbetaling av sikringsfondavgift ber
vurderes pa et senere tidspunkt. Det vises til Kommi-
sjonens begrunnelse som departementet i det vesent-
lige slutter seg til. Departementet vil se an utviklin-
gen for pa et senere tidspunkt & avgjere om bereg-
ningsmodellen for innbetalinger ber vurderes
n@rmere.

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til dette.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1.

2.9 Taushetspliktregler
Sammendrag

I forlengelsen av kravet om full separasjon mel-
lom forvalter og spesialforetak, har Kommisjonen
foreslétt at reglene om taushetsplikt skal gjelde fullt
ut overfor spesialforetaket for kundeopplysninger
som forvalter er i besittelse av selv etter en overdra-
gelse av en laneportefolje til et spesialforetak. Fi-
nansnaringens Hovedorganisasjon egnsker unntak fra
taushetsplikten i forhold til ledelsen i spesialforeta-
ket.

Selv om det kan veere situasjoner der spesialfore-
taket vil kunne ha et sarskilt selvstendig behov for &
fa innsyn i taushetsbelagte kundeopplysninger, anser
departementet at det ber legges avgjerende vekt pa
det tillitsforholdet med kunden som begrunner taus-
hetsplikten. Etter departementets vurdering innebae-
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rer ikke verdipapirisering et slikt sertilfelle i forhold
til annen portefoljeoverdragelse at det er grunn til &
fravike prinsippet om at finansinstitusjonene ikke
kan bringe taushetsbelagte kundeopplysninger vide-
re.

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til dette.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1.

3. OBLIGASJONSLAN MED PANTE-
SIKKERHET - OBLIGASJONER MED
SZARSKILT SIKKERHET

3.1 Finansiering av utlinsportefeljer gjennom
utstedelse av obligasjoner med saerskilt
sikkerhet

Gjeldende rett, E@S-rett og andre lands rett er
omtalt i hhv. punkt 5.1, 5.2 og 5.3 i proposisjonen.

Departementet anser, i likhet med en enstemmig
Banklovkommisjon og alle de heringsinstanser som
har uttalt seg, at obligasjoner med sarskilt sikkerhet
i form av pantesikrede obligasjoner er en egnet méate
& oppné de hensyn som taler for finansiering av ut-
lansportefoljer gjennom obligasjonsmarkedet. Det
vises til omtalen av disse i kapittel 3 i proposisjonen.
Departementet legger her vekt pa hensynet til kon-
kurransesituasjonen for norske institusjoner og sar-
lig pa muligheten for noe rimeligere og mer langsik-
tig funding. Det er videre sett noe hen til at pantesik-
rede obligasjoner kan legge til rette for okt omsetning
i det norske obligasjonsmarkedet. Se naermere vurde-
ringene i punkt 5.4.4 i proposisjonen.

Departementet er enig i at kun kredittforetak ber
fa anledning til & utstede pantesikrede obligasjoner.
Ingen heringsinstanser har heller hatt innvendinger
pa dette punktet.

Det er helt sentralt a skille mellom obligasjonsei-
ernes panterett pa kredittforetakets innlansside og
kravet om at de utlan som inngéar i kredittforetakets
utlansportefolje ogsa mé veare sikret med pant. Med
obligasjonslén siktes det her til obligasjoner utstedt
av kredittforetaket for & finansiere kjopet av for-
dringsmassen. Det stilles krav om at obligasjonseier-
ne far pant i kredittforetakets fordringsmasse. Dette
betegnes her som "obligasjonslén sikret med pant i
portefoljen", eller sdkalt "portefoljepant”. Med "por-
tefoljepant” siktes det altsd til obligasjonseiernes
panterett 1 kredittforetakets utldnsportefolje og ikke
til kredittforetakets panterett som sikrer de enkelte
utlan (for eksempel i en bolig). Det vises til lovforsla-
get § 2-25 forste ledd.
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Nér det gjelder utldnssiden, s bestar ldneporte-
foljen av et sett av (1) fordringer sikret med pant i en
bestemt type panteobjekter innenfor angitte lane-
grenser eller en bestemt type (2) 1an til det offentlige.

Departementet foreslar ut fra dette at det apnes
for at kredittforetak kan finansiere utldnsportefeljer
gjennom utstedelse av pantesikrede obligasjoner.

Departementet foreslar i samsvar med Banklov-
kommisjonens forslag at kredittforetak skal kunne
oppta obligasjonslan sikret ved pant i en utlansporte-
folje (portefoljepant) i samsvar med narmere fastsat-
te regler om dette. Andre finansinstitusjoner (finans-
foretak) skal ikke kunne oppta slike obligasjonslan.
Med obligasjonslan skal her forstis 14n som opptas
ved utstedelse av ihendehaverobligasjoner som
mengdegjeldsbrev.

Departementet foreslar & innfore et krav om ser-
skilt tillatelse for & drive virksomhet som kredittfore-
tak. Det foreslds & presisere i loven at kredittforetak
er en kredittinstitusjon som ikke er bank.

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til forslaget til finansvl.
§ 1-5nr. 1 og § 2-25 forste og annet ledd.

Komiteen slutter seg videre til forslaget til fi-
nansvl. § 3-3 ferste ledd tredje punktum (og at névee-
rende tredje punktum blir nytt fjerde punktum) med
overgangsbestemmelse.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sin merknad under punkt 1.

Disse medlemmer viser til at Banklovkom-
misjonen var enstemmig i sin anbefaling av forslaget
om & la kredittforetak finansiere utldnsportefeljer
gjennom utstedelse av pantesikrede obligasjoner, og
at ingen av heringsinstansene har gatt imot forslaget.
Denne typen kredittinstitusjoner har dessuten hatt
lang tradisjon i Norge, forst og fremst i form av kre-
dittforeninger. Disse drev i sin tid en effektiv og ryd-
dig virksomhet med moderate rentemarginer. Disse
medlemmer viser videre til Finansdepartementets
svar av 22. oktober 2002 pé spersmal fra Sosialistisk
Venstrepartis stortingsgruppe. Her gar det fram at det
etter departementets syn ikke er grunn til & frykte at
lantakere, som tar opp lan i et foretak som benytter
seg av dette finansieringsinstrumentet, vil kunne fa
noen ekstra grad av problemer med & endre den opp-
rinnelige ldneavtalen ved tilfeller av behov for f.eks.
betalingsutsettelse. I svaret heter det at:

"Det sentrale hensyn er at obligasjonseiernes
dekningsmuligheter ikke mé forringes. Departemen-
tet antar at en etter omstendighetene vil kunne inngé
avtale om betalingsutsettelse og lignende og at dette
normalt ikke vil vere av betydning for portefoljens
verdi. Departementet viser til at slike endringer kan
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tenkes 4 gke sannsynligheten for oppgjer og dermed
styrke portefoljens verdi."

Disse medlemmer tar dette til etterretning.
Disse medlemmer kan pa dette grunnlag stette
forslaget.

3.2 Virksomhetsbegrensning
Sammendrag

For obligasjonseierne vil det vere viktig 4 kunne
vurdere en investering i pantesikrede obligasjoner pé
grunnlag av informasjon om utldnsportefeljen. Privi-
legiene til obligasjonseierne taler etter departements
syn for at det ber vere begrenset mulighet for kreditt-
foretaket til 4 ha andre sterre kreditorer. Begge disse
forholdene tilsier etter departementets vurdering at
bare kredittforetak som er undergitt serskilte virk-
somhetsbegrensninger nar det gjelder utlansvirksom-
heten og finansieringen av denne, ber kunne utstede
pantesikrede obligasjoner.

Departementet anser at en lgsning med virksom-
hetsbegrensning gjennom & stille krav til det ved-
tektsfastsatte formélet for virksomheten, synes &
vere hensiktsmessig.

Kommisjonen har foreslatt at det vedtektsfastsat-
te formal ma veere & yte eller erverve hypoteklén, far-
toyshypoteklan eller offentlige 1an. Departementet er
enig i dette forslaget som innebarer at vedtektene mé
begrense utldnsvirksomheten til 4 yte l&n som kan
inngé i portefoljepantet (se om dette i punkt 5.6 i pro-
posisjonen).

Béde hensynet til & begrense kredittforetakets
mulighet til & ha andre sterre kreditorer og til & av-
grense virksomheten av hensyn til obligasjonseierne,
taler etter departements syn for forslaget om at det
vedtektsfastsatte formal mé vere a finansiere utléns-
virksomheten hovedsakelig ved utstedelse av obliga-
sjoner sikret ved pant i utldnsportefoljen eller i be-
stemte deler av denne.

Departementet anser at forslagene om meldeplikt
til Kredittilsynet senest 30 dager for kredittforetaket
tar opp obligasjonslan med portefoljepant og om
Kredittilsynets samtykke dersom det vedtektsfestede
formal ma endres, vil bidra til trygghet for obliga-
sjonseierne og til & oppfylle kravet om offentlig til-
syn for at obligasjonene skal fa saerstatus etter EU-di-
rektivene. Departementet foreslar at meldeplikten og
samtykkekravet bare skal gjelde for kredittforetaket
starter, eller endrer sin virksomhet mht. & utstede
pantesikrede obligasjoner. Kredittforetaket skal gi
melding til Kredittilsynet for det starter slik virksom-
het og senest 30 dager for det forste gang opptar obli-
gasjonslan med portefeljepant. Andre kredittforetak
skal etter forslaget kunne oppta obligasjonsldn med
portefoljepant nar generalforsamlingen har besluttet
a endre vedtektene som nevnt og Kredittilsynet har
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gitt samtykke til det. Kredittilsynet skal kunne sette
vilkar som har til formél & holde slik utlansvirksom-
het atskilt fra foretakets ovrige virksombhet.

Nér hensynet til foretakets soliditet eller kredito-
rer tilsier det, skal Kredittilsynet kunne gi palegg om
at obligasjonsldn med portefoljepant ikke skal opp-
tas.

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til forslaget til finansvl.
§ 2-26 med den endring at henvisningen til fartoys-
hypoteklan i forste ledd utgér, jf. punkt 3.3 nedenfor.
Komiteen fremmer folgende forslag:

"I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner gjores folgende end-
ring:

§ 2-26 forste ledd bokstav a skal lyde:

a) & yte eller erverve enten bolighypoteklan, eien-
domshypoteklén eller offentlige 1an, og".

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet viser til merknader foranlediget av
bl.a. forslaget om virksomhetsbegrensning i punkt
3.8 nedenfor.

3.3 Lén og andre eiendeler som kan inng4 i
portefeljepantet

Sammendrag

Departementet har vurdert om portefoljepantet, i
tillegg til det som er foreslétt av Banklovkommisjo-
nen, bar kunne omfatte hele eller deler av en likvidi-
tetsreserve eller sarskilt likvide eiendeler i sin almin-
nelighet. Departementet har kommet til at omfanget
av portefoljepantet i samsvar med Banklovkommi-
sjonens forslag ber begrenses til utlan i portefoljen
og tilknyttede rente- og valutakontrakter.

Departementet har videre vurdert om portefolje-
pantet bor begrenses til én av de fire kategoriene hy-
poteklén, farteyshypoteklan, offentlige l&n og rente-/
valutakontrakter. Departementet er kommet til at
spersmalet ikke er tilstrekkelig utredet til at det kan
lovfestes en plikt til & holde de ulike sikkerheter for
obligasjonslanet atskilt. Det vises for ovrig til at be-
stemmelser om dette kan knesettes 1 kontrakt, ved-
tekter eller lignende.

Departementet ser at det kan vare behov for saer-
regler for farteyshypoteklan spesielt. Departementet
gér inn for at Kongen kan fastsette nermere regler
om dette i forskrift.

Departementet er videre kommet til at gruppen
hypoteklan ber deles inn i én gruppe for 1an med pant
i bolig (bolighypoteklan) og én gruppe for 1d&n med
pant i annen fast eiendom (eiendomshypoteklan).
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Forslaget vil legge bedre til rette for at kredittforeta-
ket selv kan velge & sikre obligasjonene med pant i
kun boligeiendom.

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til forslaget til finansvl.
§ 2-25 tredje ledd med slik endring som fremgér ned-
enfor.

Komiteen viser til heringsuttalelser, bl.a. fra
Sparebankforeningen, vedrerende at farteyshypotek-
lan skal kunne inngé i portefoljepantet. Komiteen
er enig i1 vurderingen av at dette kan skape tvil om
hvorvidt kredittforetaket skal involvere seg, eller
kunne involvere seg, i annet enn lavrisikofinan-
siering, og foreslar derfor at denne type lan tas ut av
lovforslaget. Komiteen fremmer folgende forslag:

"I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner gjores folgende end-
ring:

§ 2-25 tredje ledd skal lyde:

Portefoljepant som skal sikre obligasjonslén, kan

bare omfatte:

a) lan sikret ved pant i bolig (bolighypoteklan),

b) lan sikret ved pant i annen fast eiendom (eien-
domshypotekléan),

¢) lan til kommune, samt lan garantert av kommune
eller staten (offentlige lan),

d) rente- eller valutakontrakter knyttet til utlanspor-
tefoljen eller obligasjonslanet etter nermere reg-
ler fastsatt av Kongen."

Komiteen viser til at de lovtekniske konse-
kvensene av dette omtales ogsa i punkt 3.2, 3.5 og
5.2.

3.4 Bruk av obligasjonslinet
Sammendrag

Banklovkommisjonen foreslar at det skal veaere
balanse mellom obligasjonslénet og de utlan som
inngér i portefoljepantet. Etter forslaget skal midler
som mottas ved utstedelse av obligasjonslanet, be-
nyttes til & yte eller erverve utlan som skal innga i
portefoljepantet, eller til innfrielse av tidligere ytede
obligasjonslan. Kommisjonen foreslar videre naer-
mere regulering av balanseprinsippet. Foretaket skal
etter forslaget pése at det ikke blir avvik av betydning
mellom fremtidige betalinger og innfrielsesvilkar.
Det samme skal gjelde innfrielsesvilkarene for obli-
gasjonene og utlanene. Dette skal likevel ikke vare
til hinder for at foretaket tar opp obligasjonslén med
kortere lgpetid enn utldnene dersom dette gjores i
samsvar med et fastsatt refinansieringsprogram som
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er forsvarlig sett i forhold til foretakets rente- og li-
kviditetsrisiko som felge av avviket.

Balanseprinsippet inngar i reguleringen av obli-
gasjoner med serskilt sikkerhet i de land som har en
slik ordning. Ingen heringsinstanser har hatt merkna-
der. Departementet foreslér etter dette a lovfeste ba-
lanseprinsippet 1 samsvar med Banklovkommisjo-
nens forslag.

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til forslaget til finansvl.
§ 2-27.

3.5 Krav til portefoljepantet og obligasjons-
avtalen mv.

Sammendrag

Departementet slutter seg til Banklovkommisjo-
nens forslag om at hypoteklén til fast eiendom ikke
skal overstige 60 pst. av eiendommens verdi, og at
fartoyshypoteklan ikke skal overstige 50 pst. av far-
tayets verdi.

Departementet har tatt hensyn til innvendingene
fra Finansneringens Hovedorganisasjon (FNH) nér
det gjelder forslaget om at I1&n til kommune eller 1an
garantert av kommune medregnes i portefoljepantet
med 80 pst. av l&nebelopet.

Etter EU-reglene som gir sarstatus til obligasjo-
ner med serskilt sikkerhet, skal obligasjonslanet in-
vesteres i aktiva som i obligasjonenes fulle lopetid
gir tilstrekkelig dekning for de forpliktelser som fol-
ger av dem. Departementet mener dette taler for &
innfore en serskilt regel, slik Banklovkommisjonen
foresldr, om at verdien av portefoljepantet til enhver
tid minst skal tilsvare restverdien av obligasjonsla-
net. Departementet har ogsa tatt opp forslaget om at
ingen eiendel kan medregnes i portefoljepantet med
mer enn 5 pst. av samlet pantesikkerhet. Delvis pa
bakgrunn av FNHs merknad, foreslés det & presisere
dette til utlan til samme lantaker og utlan som har sik-
kerhet i samme panteobjekt. Det foreslas ogsé at det
skal tas hensyn til rente- og valutakontrakter knyttet
til utlansportefeljen eller obligasjonslanet. Betydnin-
gen av det siste skal sarlig vere a presisere at effek-
ten av sikring skal tas i betraktning ved beregning av
verdien av portefoljepantet og restverdien av obliga-
sjonslénet.

Kommisjonen har ikke foreslatt regler om sar-
skilte rettsvirkninger av at de foreslatte grensene ikke
blir overholdt. Dette kan typisk skje ved verdifall pa
portefoljepantet. Departementet legger til grunn at
kredittilsynsloven § 4 forste ledd nr. 7 om at Kredit-
tilsynet kan pélegge de institusjoner som det har til-
syn med & rette pa forholdet dersom en institusjons
organer ikke har overholdt sine plikter i henhold til
bestemmelser gitt i eller i medhold av lov, far anven-
delse i slike tilfeller. Etter forholdene kan ogsa kre-
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dittilsynsloven § 4 forste ledd nr. 8 om at Kredittilsy-
net kan gi palegg om & rette pa misforhold i plasse-
ringen av institusjonens midler fa anvendelse. Pélegg
fra Kredittilsynet som ikke blir etterfulgt, kan etter
kredittilsynsloven § 10 annet ledd felges opp med
tvangsmulkt.

Departementet er enig i1 forslaget om at Kredittil-
synet skal kunne fastsette regler om beregning av
verdien av ulike typer av fast eiendom og farteyer.
Ingen heringsinstanser har hatt merknader. Departe-
mentet anser dessuten at det kan vise seg & bli behov
for nermere regulering av bl.a. verdien av portefolje-
pantet og de enkelte utlan som inngér i portefaljepan-
tet, restverdien av obligasjonslanet og samlet vurde-
ring av nerstdende lantakere i forhold til 5 pst.-gren-
sen. Departementet foreslar derfor en videre
forskriftshjemmel enn foreslatt av Kommisjonen.

Departementet foreslar at obligasjonslanet skal
ha portefoljepant med forste prioritet. Verdien av
portefoljepantet skal til enhver tid minst tilsvare rest-
verdien av obligasjonslénet. Utldn som har sikkerhet
i samme panteobjekt kan ikke medregnes i verdien av
portefaljepantet med mer enn 5 pst. av samlet pante-
sikkerhet. Andre eiendeler enn utlan kan ikke regnes
med i verdien av portefoljepantet.

For de utldn som skal innga i portefoljepantet,
skal det etter dette gjelde folgende krav til sikkerhet
(belaningsgrader):

a) bolighypoteklan skal ikke overstige 60 pst. av ei-
endommens verdi,

b) eiendomshypoteklin skal ikke overstige 60 pst. av
eiendommens verdi,

c) farteyshypoteklan skal ikke overstige 50 pst. av
farteyets verdi.

Kredittilsynet skal kunne fastsette nermere reg-
ler, herunder om beregning av verdien av ulike typer
av fast eiendom og farteyer. Kredittilsynet skal ogsa
kunne fastsette regler om medregning av utlan ut
over grensen pa 5 pst. av samlet pantesikkerhet 1 til-
feller der det foreligger tilleggssikkerhet.

Departementet foreslar regler om endringer av
portefoljepantet og om at det ikke kan stiftes sekun-
deerpant i eller tas utlegg eller arrest mv. i portefolje-
pantet i samsvar med Kommisjonens forslag.

Ved endring av sammensetningen av portefolje-
pantet legger departementet til grunn at den nye sik-
kerheten ma ha tilsvarende verdi som den gamle re-
presenterte pa tidspunktet for skifte av sikkerhet. De-
partementet er enig med Norsk Tillitsmann i at det
sentrale er at sikkerheten ikke skal forringes og at det
séledes er pantet som mé vere av tilsvarende verdi.
For & klargjere dette foreslds derfor en endring i ord-
lyden slik at det klart fremgar at det kreves "pant av
tilsvarende verdi".
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Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til forslaget til finansvl.
§ 2-32.

Komiteen viser til innspill pad hering fra fi-
nansinstitusjonene, hvor det bes om en forskrifts-
hjemmel som kan regulere at midler fra eventuell for-
tidig innfrielse av laneforpliktelsen skal kunne innga
i obligasjonseiernes pantesikkerhet (portefeljepan-
tet). Komiteen deler oppfatningen av at midler fra
fortidig innfrielse mé kunne plasseres i annet enn ut-
lan, forutsatt at sikkerheten er av minst samme kvali-
tet som portefaljepantet for ovrig. Komiteen slut-
ter seg til forslaget til finansvl. § 2-31 ferste og annet
ledd og fremmer folgende forslag til tredje ledd:

"I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner gjores folgende end-
ring:

§ 2-31 tredje ledd skal lyde:

Foretaket kan plassere midler som svarer til inn-
betalinger knyttet til pantsatte 1&n i annet enn utlan et-
ter neermere regler gitt av Kongen, forutsatt at sikker-
heten er av minst samme kvalitet som portefaljepan-
tet for gvrig."

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet mener at nedvendige regler ma gis
samtidig med ikrafttredelse av loven, uten at dette
forsinker ikrafttredelsen.

Komiteen slutter seg til forslaget til finansvl.
§ 2-28 med de endringer at farteyshypoteklan tas ut i
annet og tredje ledd, se punkt 3.3 ovenfor. Komite-
en fremmer folgende forslag:

"I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner gjores folgende end-
ring:

§ 2-28 annet og tredje ledd skal lyde:

For de utlan som skal innga i portefoljepantet,
gjelder folgende krav til sikkerhet:

a) bolighypoteklan skal ikke overstige 60 pst. av ei-
endommens verdi,

b) eiendomshypoteklin skal ikke overstige 60 pst. av
eiendommens verdi.

Kredittilsynet kan i forskrift fastsette naermere
regler til utfylling og gjennomfering av bestemmel-
sene 1 paragrafen her, herunder om beregning av ver-
dien av ulike typer av fast eiendom. Kredittilsynet
kan i forskrift ogsa fastsette regler om medregning av
utlan ut over grensen pa 5 pst. av samlet pantesikker-
het i tilfeller der det foreligger tilleggssikkerhet."
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3.6 Likviditetsreserve
Sammendrag

Departementet anser at god likviditetsstyring i
kredittforetaket er av vesentlig betydning for & sikre
obligasjonseiernes interesser. Balanseprinsippet (se
punkt 5.7 i proposisjonen) er i denne sammenhengen
etter departementets vurdering det viktigste instru-
mentet i Kommisjonens forslag. Likviditetsstyringen
vil videre vaere et sentralt kontrollpunkt i tilsynet
med foretaket. Departementet mener at det derfor ber
stilles krav om en serskilt likviditetsreserve. Depar-
tementet har delvis tatt hensyn til FNHs innvendin-
ger, og kommet til at det ber vare krav om en
likviditetsreserve for alle obligasjonslan utstedt av
kredittforetaket, men at det i motsetning til Kommi-
sjonens forslag om krav til separate reserver, skal vee-
re adgang til & opprette en felles likviditetsreserve.
Sterrelsen pa likviditetsreserven ma imidlertid bereg-
nes ut fra likviditetsrisikoen under hvert enkelt obli-
gasjonslan.

Departementet foreslar etter dette et serskilt krav
om at kredittforetaket for hvert obligasjonslan med
portefaljepant skal opprette en egen eller beregne et
bidrag til en felles likviditetsreserve tilpasset risikoen
for forsinket betaling av renter og avdrag pa de utlan
som inngér i pantet. Minstekrav til likviditetsreser-
ven skal fastsettes i vedtektene. Likviditetsreserven
skal holdes atskilt fra de gvrige midler i foretaket.

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til forslaget til finansvl.
§ 2-30.

3.7 Rettsvern, forvaltning av utlan i portefelje-
pantet og register over utlianene i portefolje-
pantet

Sammendrag

Departementet slutter seg til Kommisjonens for-
slag om & presisere at portefoljepantet sikres retts-
vern etter gjeldende regler og at det gjores klart at
dersom foretaket som opptar obligasjonslénet inngér
i et finanskonsern, kan rettsvern etter panteloven
§§ 4-1 og 4-2 sikres ved at pantet overfores til ser-
skilt "forvaltning" for obligasjonseierne i et annet
foretak i samme konsern. Departementet slutter seg
ogsa til forslaget om at en forvaltningsavtale ma inn-
gés med annet foretak i samme konsern eller med an-
nen finansinstitusjon (finansforetak).

Departementet foreslar regler om rettsvern, for-
valtning og registerfering som i hovedsak samsvarer
med Banklovkommisjonens forslag. Departementet
foreslar at foretaket til de tider som Kredittilsynet be-
stemmer skal oversende de opplysninger som er inn-
tatt i registeret til en revisor oppnevnt av Kredittilsy-
net. Kredittilsynet gir etter forslaget nermere regler

Innst. O. nr. 11 —2002-2003

om hvilke opplysninger som skal inntas i registeret,
oppnevningen av revisor, revisors oppgaver og revi-
sors godtgjerelse.

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til forslaget til finansvl.
§ 2-29 med den endring at ordene "annet finansfore-
tak" erstattes med "annen finansinstitusjon" i annet
ledd.

3.8 Obligasjonseiernes stilling ved konkurs eller
offentlig administrasjon i kredittforetaket

Sammendrag

Departementet slutter seg til Kommisjonens for-
slag til regulering av konkurs eller offentlig adminis-
trasjon hos utsteder.

Departementet har forelagt FNHs tilleggsuttalel-
se 1 heringsrunden (om strengere regler enn det Kom-
misjonen har foreslétt for & sikre obligasjonseiernes
krav pé rettidig betaling) for Justisdepartementet og
Kredittilsynet. FNH foreslar flere bestemmelser som
favoriserer obligasjonseierne i forhold til andre kre-
ditorer. Departementet er kommet til at FNHs siste
forslag mé opplyses og utredes nermere for det even-
tuelt kan sendes pé hering og departementet deretter
kan ta stilling til de spersmal som reises, og som bl.a.
krever unntak fra den alminnelige konkurs- og dek-
ningslovgivningen. Samtidig er departementet opp-
tatt av at det na ikke skal ta for lang tid a fa dette vur-
dert. Departementet foreslar derfor en forskrifts-
hjemmel, som pa bakgrunn av FNHs tilleggsuttalelse
antas & kunne brukes til & fastsette regler som kan
oppfylle formalene om sikkerhet for rettidig betaling
i samsvar med obligasjonsldnavtalen ogsa etter at
kredittforetaket gar konkurs eller blir satt under of-
fentlig administrasjon. Etter departementets vurde-
ring vil det ved den naermere vurderingen vaere viktig
a klarlegge naermere hva som vil vare obligasjonsei-
ernes stilling etter gjeldende regler. Det ber bare fast-
settes sarskilt begrunnede avvik. Det vil ogsa vare et
viktig hensyn & ta utgangspunkt i den sikkerhet for
obligasjonseiernes stilling det er mulig & etablere
uten saerregler.

Departementet foreslar etter dette, i samsvar med
Kommisjones forslag, at dersom et foretak som har
tatt opp et obligasjonsldn med portefoljepant blir satt
under konkursbehandling eller satt under offentlig
administrasjon, skal obligasjonseierne ha fortrinns-
rett til dekning av krav som utspringer av obligasjo-
nene i de midler portefeljen utbringer. Midlene for-
deles forholdsmessig mellom obligasjonseierne. Ut-
bringer portefoljepantet mer enn det som trengs for &
dekke obligasjonseiernes krav, skal det overskytende
tilferes bomassen.

Departementet foreslar videre at Kongen ved for-
skrift skal kunne fastsette regler om rettidig betaling
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til obligasjonseierne av de midler portefoljen utbrin-
ger etter at foretaket er tatt under konkursbehandling
eller satt under offentlig administrasjon. Kongen kan
ved forskrift videre fastsette regler som begrenser
konkursboets eller administrasjonsstyrets mulighet
til & disponere over utlan og andre eiendeler som inn-
gér i portefoljepantet nar dette kan gjores uten & svek-
ke ovrige kreditorers dekningsmulighet. Forskriftene
kan fravike regler i lovgivningen om konkurs, offent-
lig administrasjon av finansinstitusjoner og tvangs-
fullbyrdelse. Det legges ikke opp til at Kongens myn-
dighet etter forslaget skal delegeres til departementet.

Komiteens merknader

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Fremskrittspartiet, slutter seg til forslaget til
finansvl. § 2-33.

Etter komiteens vurdering ber det ved utfor-
mingen av forskrifter som nevnt i forslaget § 2-33
tredje ledd legges vekt pé at konkursboet eller admi-
nistrasjonsstyret ikke skal tvinge frem en forsert be-
handling eller avslutning av boet, herunder tvangs-
salg av portefaljepantet, i strid med obligasjonseier-
nes interesser. Dette er viktig for & beskytte
obligasjonseiernes krav pa rettidig betaling.

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet slutter seg til forslaget til finansvl.
§ 2-33 med unntak av tredje ledd annet punktum.
Disse medlemmer viser til at Finansnaringens
Hovedorganisasjon og Sparebankforeningen har pé-
pekt at passusen "nar dette kan gjores uten & svekke
ovrige kreditorers dekningsmulighet" i forslaget til
§ 2-33 tredje ledd annet punktum er uhensiktsmessig.
Disse medlemmer viser til at departementet i
proposisjonen punkt 5.11 gir uttrykk for at de der
nevnte forslag fra FNH ma opplyses og utredes naer-
mere for de eventuelt kan tas stilling til. Disse
medlemmer mener at passusen ber tas ut av for-
slaget, slik at den forestdende utredningen ikke er be-
grenset pa en uhensiktsmessig méte. Departementet
gir i punkt 5.5.3 i proposisjonen uttrykk for at kreditt-
foretak som nevnt i § 2-26 ikke skal kunne ha andre
storre kreditorer enn obligasjonseierne. Disse
medlemmer mener derfor at det kan veare aktuelt
med en annen avveining mellom kreditorene enn den
som er lagt til grunn for forskriftshjemmelen. Disse
medlemmer fremmer folgende forslag:

"I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner gjores slik endring:

§ 2-33 tredje ledd annet punktum skal lyde:
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Kongen kan ved forskrift ogsa fastsette regler
som begrenser konkursboets eller administrasjons-
styrets mulighet til & disponere over utlan og andre
eiendeler som inngér i portefoljepantet.”

3.9 Serstatus for obligasjoner med seerskilt
sikkerhet

Sammendrag

Departementet har merket seg at flere heringsin-
stanser mener regler om serstatus for obligasjoner
med searskilt sikkerhet ber innferes nd. Departemen-
tet stotter vurderingen av at dette vil vaere viktig for &
kunne utnytte fordelene med slike obligasjoner innen
rammen av E@S-reglene. En mé imidlertid vaere klar
over at E@S-reglene representerer ytterpunktene om
hvor langt en kan ga. Departementet mener en uan-
sett formell sikkerhet ber vare forsiktig med a ekspo-
nere seg svert hayt pa enkeltengasjementer.

Departementet legger opp til & fastsette endringer
i plasseringsreglene for verdipapirfond, forsikrings-
selskaper og reglene om grenser for kredittinstitusjo-
ners og verdipapirforetaks store engasjementer for &
utnytte muligheten i E@S-reglene til & saerbehandle
obligasjoner med serskilt sikkerhet. Det vil bl.a.
matte legges vekt pa a unnga for sterk eksponering pa
enkeltengasjementer. En vil ogsé vurdere muligheten
for & fastsette en noe lavere risikovekt for obligasjo-
ner med serskilt sikkerhet i kapitaldekningsregelver-
ket.

I brev 21. desember 2001 ba Finansdepartemen-
tet om Kredittilsynets vurdering av behovet for end-
ringer i gjeldende kapitaldekningsregelverk og plas-
seringsgrenser i forbindelse med ikrafttredelsen av
nye regler for obligasjoner med serskilt sikkerhet. I
brev 11. april 2002 uttaler Kredittilsynet at det vil
vaere fornuftig & vurdere endringer i det tilstotende
regelverk parallelt med at lovforslaget om obligasjo-
ner med sarskilt sikkerhet forberedes. P4 denne bak-
grunn utarbeidet Kredittilsynet et heringsdokument
som blir sendt pé hering sommeren 2002, med sikte
pa at eventuelle forskriftsendringer kan skje samtidig
med ikrafttredelsen av lovendringene. Departementet
vil vurdere & foresla endringer i trdd med Kredittilsy-
nets forslag etter at forslaget har vert pa hering og
innen en eventuell lov om obligasjoner med serskilt
sikkerhet trer i kraft. Videre vil departementet vurde-
re & foreslé tilsvarende endringer i verdipapirfondlo-
ven i trdd med Kredittilsynets forslag.

Komiteens merknader

Komiteen tar dette til orientering og gir sin til-
slutning til at det arbeides videre med dette.
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4. OKONOMISKE OG ADMINISTRATIVE
KONSEKVENSER

Sammendrag

Lovforslagets eokonomiske og administrative
konsekvenser er omtalt i kapittel 6 i proposisjonen.

Komiteens merknader

Komiteen tar dette til orientering.

5. MERKNADER TIL DE ENKELTE
BESTEMMELSER

5.1 Til § 2-1 annet ledd nr. 5
Sammendrag

EOS-komiteen innlemmet 28. februar 2001 eu-
ropaparlaments- og radsdirektiv 2000/12/EF av
20. mars 2000 om adgang til at starte og uteve virk-
somhet som kredittinstitusjon (det konsoliderte bank-
direktivet) i EQS-avtalen. Direktivet samler flere tid-
ligere gjeldende direktiver om kredittinstitusjoner 1
ett nytt bankdirektiv. Direktiv 2000/12/EF innehol-
der ikke materielle endringer. P4 bakgrunn av at lov
10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirksomhet og
finansinstitusjoner § 2-1 annet ledd nr. 5 inneholder
henvisninger til tidligere gjeldende direktiver, fore-
slér Finansdepartementet en teknisk lovendring i
nevnte bestemmelse for & sikre korrekt henvisning til
E@S-regler som svarer til europaparlaments- og
radsdirektiv 2000/12/EF.

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til forslaget om endring
av finansvl. § 2-1 annet ledd nr. 5.

5.2 Til §2-25
Sammendrag

Etter fjerde ledd skal ihendehaverobligasjonene
angi at obligasjonslénet er sikret. Dette kan gjores i
teksten 1 l&nedokumentet eller ved at det innarbeides
egnede betegnelser pé obligasjonene.

Forskriftshjemmelen i femte ledd gir en mulighet
til & kreve ensartet sammensetning av utlansportefol-
jene. Dette kan bli aktuelt dersom det skulle vise seg
et behov for pé denne méten & sikre obligasjonseierne
ensartet risikoeksponering. Departementet vil vurde-
re & fastsette at fartogyshypoteklan ikke kan inngé i
portefolje med andre typer 1dn. Dette av hensyn til
muligheten far & oppnéd god kredittvurdering («ra-
ting») hos anerkjente kredittvurderingsbyréer.

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til forslaget til finansvl.
§ 2-25 femte ledd. Nar det gjelder fjerde ledd viser
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komiteen til punkt 3.3 om farteyshypoteklan og
fremmer folgende forslag:

"I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner gjores folgende end-
ring:

§ 2-25 fjerde ledd skal lyde:

Ihendehaverobligasjonene skal angi at obliga-
sjonslanet er sikret og om sikkerheten er knyttet til
bolighypoteklan, eiendomshypoteklan eller offentli-
ge lan."

5.3 Til §2-35
Sammendrag

I forste ledd skal foretak der finansinstitusjonen
har betydelig innflytelse alltid omfatte selskaper der
institusjonen kontrollerer mer enn 20 pst. av stemme-
ne. Bestemmelsen skal forstas pa tilsvarende maéte
som i regnskapsloven § 1-4. Personkretsen etter for-
ste ledd er videre enn etter annet ledd ut fra en avvei-
ning av hva som er ngdvendig for & sikre spesialfore-
taket uavhengighet fra den overdragende finansinsti-
tusjonen.

Med "det fastsatte belop" i forste ledd nr. 1 bok-
stav b siktes det til at det er den maksimale ramme for
ytet kreditt eller stilt garanti etter avtalen som skal
komme til fradrag, og ikke hva som til enhver tid fak-
tisk er trukket pa eller stilt som garanti.

Dersom kravene i bestemmelsen ikke oppfylles
anses portefoljen etter fjerde ledd fortsatt & vaere pa
overdragers beker nar ansvarlig kapital skal bereg-
nes.

Komiteens merknader

Komiteens flertall, alle unntatt medlem-
mene fra Sosialistisk Venstreparti og Senterpartiet,
slutter seg til dette, og viser ogsa til merknader under
punkt 2.3 ovenfor.

Komiteens medlemmer fra Sosialis-
tisk Venstreparti og Senterpartiet viser
til sine merknader under punkt 1 og 2.1, og gar derfor
imot forslaget.

5.4 Til vedtak II Ikrafttredelse og overgangs-
bestemmelser

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet viser til at finansnaringen har gitt
uttrykk for at av de to nye ordningene som foreslas
innfort, er det ordningen med obligasjonslan med
pantesikkerhet i1 utlansportefalje som er den klart
mest aktuelle. Disse medlemmer mener derfor
at arbeidet med & fa denne ordningen pa plass ber pri-
oriteres, og foreslar derfor en dpning for at de lovreg-
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lene som er aktuelle for slike obligasjonslén kan tre i
kraft tidligere enn reglene om verdipapirisering.
Disse medlemmer fremmer folgende forslag:

"I lov om endringer i lov 10. juni 1988 nr. 40 om
finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner (ver-
dipapirisering og obligasjoner med serskilt sikker-
het) skal vedtak II forste ledd annet punktum lyde:

De enkelte bestemmelser kan settes 1 kraft til ulik
tid."

6. FORSLAG FRA MINDRETALL

Forslag fra Arbeiderpartiet, Sosialistisk
Venstreparti og Senterpartiet:

Forslag 1

I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner gjores folgende endrin-
ger:

Overskriften til § 2-37 skal lyde:

Informasjon til lanekundene - krav om uttrykkelig
samtykke

§ 2-37 annet ledd skal lyde:

Overdragelse av laneportefolje fra en finansinsti-
tusjon til et spesialforetak kan bare skje etter uttryk-
kelig samtykke fra lantakerne.

Forslag fra Fremskrittspartiet:
Forslag 2

I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner gjores slik endring:

§ 2-33 tredje ledd annet punktum skal lyde:

Kongen kan ved forskrift ogsa fastsette regler
som begrenser konkursboets eller administrasjons-
styrets mulighet til & disponere over utlan og andre
eiendeler som inngér i portefoljepantet.

Forslag 3

I lov om endringer i lov 10. juni 1988 nr. 40 om
finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner (ver-
dipapirisering og obligasjoner med serskilt sikker-
het) skal vedtak II forste ledd annet punktum lyde:

De enkelte bestemmelser kan settes 1 kraft til ulik
tid.

21

7. KOMITEENS TILRADING

Komiteen viser til proposisjonen og til det
som star foran, og rar Odelstinget til & gjore slikt

vedtak til lov

om endringer i lov 10. juni 1988 nr. 40 om
finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner
(verdipapirisering og obligasjoner med sarskilt
sikkerhet)

I

I lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirk-
somhet og finansinstitusjoner gjores folgende endrin-
ger:

§ 1-5 nr. 1 skal lyde:

Som kredittforetak regnes kredittinstitusjon som
ikke er bank.

§ 2-1 annet ledd nr. 5 skal lyde:

foretak hvis hovedvirksomhet er omfattet av
punktene 2-12 og 14 i vedlegg I til europaparia-
ments- og rddsdirektiv 2000/12/EF av 20. mars 2000
om adgang til & starte og uteve virksomhet som kre-
dittinstitusjon

I kapittel 2 skal nytt underkapittel I'V lyde:

IV. Obligasjonslian med pantesikkerhet i
utlinsportefelje

$2-25 Adgang til opptak av obligasjonsldn sikret
ved pant

Kredittforetak kan oppta obligasjonslin sikret
ved pant i en utldnsportefolje (portefoljepant) i sam-
svar med reglene i underkapitlet her. Andre finansin-
stitusjoner kan ikke oppta slike obligasjonsian.

Med obligasjonslan forstas lan som opptas ved
utstedelse av ihendehaverobligasjoner som mengde-
gjeldsbrev.

Portefoljepant som skal sikre obligasjonslan, kan
bare omfatte:

a) ldan sikret ved pant i bolig (bolighypoteklan),

b) ldn sikret ved pant i annen fast eiendom (eien-
domshypotekldan),

c) lan til kommune, samt lan garantert av kommune
eller staten (offentlige lan),

d) rente- eller valutakontrakter knyttet til utlanspor-
tefoljen eller obligasjonsldnet etter ncermere reg-
ler fastsatt av Kongen.
Thendehaverobligasjonene skal angi at obliga-

sjonsldnet er sikret og om sikkerheten er knyttet til

bolighypotekidn, eiendomshypoteklan eller offentlige
lan.
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Kongen kan i forskrift utelukke at en eller flere av
de lanetyper som er nevnt i tredje ledd inngar i sam-
me utldnsportefolje som andre typer ldn nevnt i tred-
Jje ledd, og fastsette ncermere regler om dette.

§ 2-26 Opptak av obligasjonsldin med portefoljepant

Et kredittforetak kan oppta obligasjonslan med
portefoljepant nar foretakets vedtektsfastsatte formdl
er:

a) d yte eller erverve enten bolighypotekidn, eien-
domshypoteklan eller offentlige lan, og
b) d finansiere utlansvirksomheten hovedsakelig

ved utstedelse av obligasjoner sikret ved pant i

utlansportefoljen eller bestemte deler av denne.

Kredittforetaket skal gi melding til Kredittilsynet
senest 30 dager for det forste gang opptar obliga-
sjonslan med portefoljepant.

Kredittilsynet kan gi samtykke til at ogsd kreditt-
foretak som har endret vedtektene i trad med forste
ledd, men som ennd ikke har innrettet virksomheten i
samsvar med endringen, kan drive virksomhet som
bestdr i d oppta obligasjonsldn med portefoljepant.
Slik virksomhet skal holdes atskilt fra foretakets ovri-
ge virksomhet. Kredittilsynet kan sette vilkdar for d
sikre slik atskillelse.

Ndr hensynet til foretakets soliditet eller kredito-
rer tilsier det, kan Kredittilsynet gi palegg om at obli-
gasjonsldan med portefoljepant ikke skal opptas.

§ 2-27 Krav til bruken av obligasjonsldanet

Midler som mottas ved utstedelse av obligasjons-
ldnet, skal benyttes til d yte eller erverve utldn som
skal inngd i portefoljepantet, eller til innfrielse av
tidligere ytede obligasjonsldn.

Foretaket skal pdse at det ikke blir avvik av be-
tydning mellom fremtidige inn- og utbetalinger eller
mellom innfrielsesvilkdrene for henholdsvis obliga-
sjonsldanet og utlanene. Dette er likevel ikke til hinder
for at foretaket tar opp obligasjonsldin med kortere
lopetid enn utlanene dersom dette gjores i samsvar
med et fastsatt refinansieringsprogram som er for-
svarlig sett i forhold til foretakets rente- og likvidi-
tetsrisiko som folge av avviket.

Kredittilsynet fastsetter ncermere regler om gjen-
nomforing og avgrensning av bestemmelsen i forste
og annet ledd, herunder regler om beregning av og
grenser for avvik som nevnt i annet ledd og den rente-
og likviditetsrisiko slike avvik medforer.

§ 2-28 Krav til portefoljepantet

Obligasjonsldnet skal ha portefoljepant med for-
ste prioritet. Verdien av portefoljepantet skal til en-
hver tid minst tilsvare restverdien av obligasjonsla-
net. Det skal tas hensyn til rente- eller valutakontrak-
ter knyttet til utlansportefoljen eller
obligasjonsidnet. Utldn til samme lantaker og utlan
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som har sikkerhet i samme panteobjekt, kan ikke
medregnes i verdien av portefoljepantet med mer enn
5 prosent av samlet pantesikkerhet.

For de utlin som skal inngd i portefoljepantet,
gjelder folgende krav til sikkerhet:

a) bolighypotekidn skal ikke overstige 60 prosent av
eiendommens verdi.

b) eiendomshypotekidn skal ikke overstige 60 pro-
sent av eiendommens verdi.

Kredittilsynet kan i forskrift fastsette ncermere
regler til utfylling og giennomforing av bestemmelse-
ne i paragrafen her, herunder om beregning av ver-
dien av ulike typer av fast eiendom og fartoyer. Kre-
dittilsynet kan i forskrift ogsd fastsette regler om
medregning av utldn ut over grensen pd 5 prosent av
samlet pantesikkerhet i tilfeller der det foreligger til-
leggssikkerhet.

§ 2-29 Rettsvern. Forvaltning

Portefoljepantet sikres rettsvern etter gjeldende
regler. Inngar foretaket som opptar obligasjonsldanet
i et finanskonsern, kan rettsvern etter panteloven §§
4-1 og 4-2 sikres ved at et annet foretak i samme kon-
sern besitter pantet pd vegne av obligasjonseierne.

Foretaket kan inngd avtale med annet foretak i
samme konsern eller med annen finansinstitusjon om
forvaltningen av de utldn som omfattes av portefolje-
pantet.

Foretaket og forvalter som nevnt i annet ledd skal
sorge for at det foreligger et til enhver tid oppdatert
register over de utldn som omfattes av portefoljepan-
tet. Foretaket skal til de tider Kredittilsynet bestem-
mer oversende de opplysninger som er inntatt i regis-
teret til en revisor oppnevnt av Kredittilsynet. Kredit-
tilsynet gir ncermere regler om hvilke opplysninger
som skal inntas i registeret, oppnevningen av revisor,
revisors oppgaver og revisors godtgjorelse.

§ 2-30 Likviditetsreserve

Foretaket skal for hvert obligasjonsldin med por-
tefoljepant opprette en egen likviditetsreserve eller
beregne et bidrag til en felles likviditetsreserve for
alle obligasjonsldanene tilpasset risikoen for forsinket
betaling av renter og avdrag pd de utldn som inngdr
i pantet. Minstekrav til likviditetsreserven fastsettes i
vedtektene.

Likviditetsreserven skal holdes atskilt fra de ovri-
ge midler i foretaket.

§ 2-31 Endring av portefoljepantet

Foretaket har adgang til a endre sammensetnin-
gen av portefoljepantet ved d skifte ut ett eller flere
utlan med andre utldn sdfremt pantet har tilsvarende
verdi som sikkerhet for obligasjonslanet.

Foretaket har ogsd adgang til a inngd avtale med
en lantaker om fortidig tilbakebetaling, samt om end-
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ringer i lanevilkdrene som er av uvesentlig betydning
for portefoljens verdi.

Foretaket kan plassere midler som svarer til inn-
betalinger knyttet til pantsatte ldn i annet enn utlan
etter ncermere regler gitt av Kongen, forutsatt at sik-
kerheten er av minst samme kvalitet som portefolje-
pantet for ovrig.

$ 2-32 Sekundcerpant, utlegg mv.

Foretaket kan ikke stifte pant med etterfolgende
prioritet i portefoljepant eller deler av slikt pant.

Portefoljepant og deler av portefoljepant, kan
ikke gjores til gjenstand for utlegg, arrest eller annen
tvangsforretning til fordel for enkelte av foretakets
kreditorer.

§ 2-33 Konkurs eller offentlig administrasjon

1 tilfelle konkurs eller offentlig administrasjon av
foretaket har eierne av et obligasjonslan fortrinnsrett
til de midler som er pantsatt til sikkerhet for dette
obligasjonsldnet. Fortrinnsretten gjelder forholds-
messig og bare for krav som utspringer av obligasjo-
nen.

Utbringer portefoljepantet mer enn det som er
nadvendig for d dekke obligasjonseiernes krav, skal
det overskytende tilfores bomassen.

Kongen kan ved forskrift fastsette regler om rett-
tidig betaling til obligasjonseierne av de midler por-
tefoljen utbringer etter at foretaket er tatt under kon-
kursbehandling eller satt under offentlig administra-
sjon. Kongen kan ved forskrift ogsa fastsette regler
som begrenser konkursboets eller administrasjons-
styrets mulighet til d disponere over utldn og andre
eiendeler som inngar i portefoljepantet, ndr dette kan
gjores uten d svekke ovrige kreditorers dekningsmu-
lighet. Slike forskrifter kan fravike regler i lovgivnin-
gen om konkurs, offentlig administrasjon av finansin-
stitusjoner og tvangsfullbyrdelse.

I kapittel 2 skal nytt underkapittel V lyde:
V. Verdipapirisering av utlinsportefoljer

§ 2-34 Overdragelse av laneportefolje til spesial-
foretak for verdipapirisering

En finansinstitusjon som overdrar en nermere
fastsatt laneportefolje eller annen fordringsmasse til
et spesialforetak for verdipapirisering som nevnt i
§ 2-36, skal pad forhand gi melding om overdragelsen
til Kredittilsynet. Meldingen skal veere vedlagt:

a) spesialforetakets vedtekter,

b) en oversikt over spesialforetakets eiere eller, der-
som det er en stiftelse, en oversikt over hvem som
er stiftere og hvordan stiftelsen styres,

¢) avtale om forvaltning av portefoljen og

d) alle avtaler mellom spesialforetaket og finansin-
stitusjonen.
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§ 2-35 Finansinstitusjonens forhold til spesial-
foretaket mv.

Finansinstitusjonen, foretak i samme konsern
som finansinstitusjonen eller foretak der finansinsti-
tusjonen har betydelig innflytelse, kan ikke:

1. pdta seg ansvar knyttet til ldneportefoljen eller
fordringsmassen i forhold til spesialforetaket,
obligasjonseierne eller andre. Dette er likevel
ikke til hinder for at slike foretak

a) kan inngd avtale med spesialforetaket om d
forestd forvaltning av portefoljen i forhold til
ldntakerne,

b) kan yte kreditt til eller stille garanti for spesi-
alforetaket for d sikre oppfyllelsen av forplik-
telsene overfor obligasjonseierne. Slik kreditt
eller garanti md veere fastsatt i avtalen om
overdragelse. Det fastsatte belopet kommer
til fradrag i finansinstitusjonens ansvarlige
kapital,

¢) kaninngd avtale om d kjope tilbake den gjen-
veerende del av laneportefoljen eller for-
dringsmassen fra spesialforetaket pd vanlige
forretningsmessige vilkdar dersom gjenstden-
de obligasjonsgjeld i spesialforetaket utgjor
mindre enn 10 prosent av det opprinnelige
ldnebelapet ved forste obligasjonsutstedelse.
Slikt kjop skal meldes til Kredittilsynet pd
forhand.

2. ha eierandeler i spesialforetaket, unntatt nar slikt
eie i spesialforetakets vedtekter er knyttet til de
enkelte obligasjoner og obligasjonene er erver-
vet som ledd i vanlig ordning for markedspleie av
obligasjoner som nevnt i annet ledd nr. 2. Stiftel-
ser der foretak som nevnt i innledningen er repre-
sentert i ledelsen eller styrende organer, kan hel-
ler ikke ha eierandeler i spesialforetaket.

3. veere representert i ledelsen eller styrende orga-
ner eller pd annen mdte ha innflytelse i spesialfo-
retaket.

Finansinstitusjonen eller foretak i samme kon-
sern som finansinstitusjonen kan ikke:

1. holdes ansvarlig for tilbakebetaling av eller inn-
frielse av obligasjoner i obligasjonsldn som spe-
sialforetaket har tatt opp, selv om det foreligger
mislighold fra spesialforetakets side.

2. erverve obligasjoner utstedt av spesialforetaket
eller pa annen mdte pdta seg risiko knyttet til sli-
ke obligasjoner. Slike foretak kan likevel erverve
og avhende obligasjoner utstedt av spesialforeta-
ket som ledd i vanlig ordning for markedspleie av
obligasjoner notert pd bors eller regulert mar-
ked, men foretaket kan ikke pa noe tidspunkt eie
mer enn 5 prosent av obligasjonene i ett obliga-
sjonsldn.

3. motta utbytte eller annen utbetaling fra spesial-
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foretaket eller dets eiere som folge av innfrielse

av obligasjonslanet, kapitalnedsettelse i eller av-

vikling av spesialforetaket.

Kredittilsynet kan i forskrift fastsette ncermere
regler om finansinstitusjonens forhold til spesialfore-
taket og til den ldneportefolje som overdras eller er
overdratt.

Dersom kravene fastsatt i eller i medhold av den-
ne paragrafen ikke er oppfylt, skal finansinstitusjo-
nen fortsatt stille ansvarlig kapital for risikoen knyt-
tet til ldneportefoljen eller fordringsmassen i hen-
hold til kapitaldekningsregelverket som om
laneportefoljen eller fordringsmassen ikke var skilt
ut.

§ 2-36 Spesialforetak for verdipapirisering

Spesialforetak for verdipapirisering er, dersom
kravene i denne paragrafen er oppfylt, unntatt fra
krav om konsesjon som finansieringsforetak. Spesial-
foretaket er i tilfelle heller ikke undergitt tilsyn, krav
om kapitaldekning eller andre sikkerhetskrav, eller
andre regler for finansieringsforetak gitt i eller i
medhold av lov.

Spesialforetaket skal veere opprettet for d erverve
en nermere fastsatt utlansportefolje eller fordrings-
masse som er overdratt i samsvar med § 2-34. Spesi-
alforetaket skal ikke drive annen virksomhet enn d er-
verve, eie og inndrive utlansportefoljen eller for-
dringsmassen.

Spesialforetaket skal finansiere ervervet av ut-
ldansportefoljen eller fordringsmassen ved opptak av
obligasjonsldn. Spesialforetaket kan ikke utstede
obligasjoner lopende. Kredittilsynet kan i forskrift
fastsette neermere begrensninger pd adgangen til d
utstede obligasjoner og regler om utstedelse av flere
obligasjonsldn.

Spesialforetaket skal veere organisert som et ak-
sjeselskap eller et allmennaksjeselskap. Kredittilsy-
net kan ved enkeltvedtak tillate at spesialforetaket or-
ganiseres pd annen mdte.

Spesialforetaket kan ikke i sitt firma eller annet
kjennetegn benytte navn eller varemerke som er eg-
net til forveksling med, eller viser tilknytning til,
overdragerens navn eller varemerke.
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Spesialforetaket kan bare inngd avtale om for-
valtning av portefoljen med den overdragende fi-
nansinstitusjonen, en bank eller en tilsvarende fi-
nansinstitusjon som overdrageren.

$ 2-37 Informasjon til lanekundene - frist for d nekte
samtykke

En finansinstitusjon skal forut for overdragelse
av en laneportefolje eller annen fordringsmasse etter
§ 2-34, informere de enkelte lintakere som omfattes
av overdragelsen om hvem som erverver ldnene,
hvem som forvalter ldnene etter overdragelsen og
hvilke plikter og rettigheter henholdsvis finansinsti-
tusjonen, spesialforetaket og forvalteren har og vil fa
overfor lantaker.

I varselet skal lantakeren gis en rimelig frist, som
ikke kan veere kortere enn tre uker, til d nekte samtyk-
ke til overdragelsen. Ndr finansinstitusjonens kunde
ikke er forbruker, kan lantakeren pd forhdnd frafalle
retten til d nekte samtykke. Benytter lantakeren ikke
sin rett til d nekte samtykke, anses lantakeren d ha
gitt samtykke til overdragelsen etter lov om finansav-
taler § 45.

§ 3-3 forste ledd tredje punktum skal lyde:

Finansieringsforetak md ha scerskilt tillatelse av
Kongen for d drive virksomhet som kredittforetak (jf.
§1-5nr. 1)

Navearende tredje punktum blir nytt fjerde punktum.

I
Ikrafitredelse og overgangsbestemmelser

Loven gjelder fra det tidspunkt Kongen bestem-
mer.

Finansieringsforetak som ved lovens ikrafttredel-
se driver virksomhet som kredittforetak, kan fortsette
virksomheten dersom foretaket innen en frist Kongen
fastsetter, har sgkt om tillatelse etter lov 10. juni 1988
nr. 40 om finansieringsvirksomhet og finansinstitu-
sjoner § 3-3 forste ledd tredje punktum som endret
ved loven her. Et slikt finansieringsforetak kan ikke
oppta obligasjonslén sikret ved pant i en utlansporte-
folje for det har fatt tillatelse til & drive virksomhet
som kredittforetak.

Oslo, 1 finanskomiteen, den 1. november 2002

Siv Jensen

Torbjern Hansen
leder ordferer

Ingebrigt S. Serfonn

sekreter
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