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Hallituksen esitys Eduskunnalle kiinnitysluottopankkilaiksi ja
laiksi luottolaitostoiminnasta annetun lain 97 ¢ §:n muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan saddettéviksi erilli-
nen kiinnitysluottopankkilaki. Lakia sovellet-
taisiin toimintaan, jossa luottolaitos laskee
litkkkeeseen laissa tarkoitettuja vakuudellisia
joukkovelkakirjalainoja sekd myo6ntdd niin
hankituista varoista yleisolle vakuudellisia
luottoja. Téllaista toimintaa saisi harjoittaa
ainoastaan laissa tarkoitettu kiinnitysluotto-
pankki. Kiinnitysluottopankki olisi osakeyh-
tiomuotoinen luottolaitos, johon sovellettai-
siin luottolaitostoiminnasta annettua lakia.
Kiinnitysluottopankki myontiisi vakuudelli-
silla joukkovelkakirjalainoilla hankkimistaan
varoista luottoja joko kiinteisto- tai asunto-
osakeyhtion osakkeita taikka kiinteistokiinni-
tystd vastaan. Myo6nnetyt luotot vakuuksi-
neen asetettaisiin joukkovelkakirjalainojen
vakuudeksi merkitsemdlld ne kiinnitysluotto-
pankin yli4pitdmaan rekisteriin. Lisiksi kiin-
nitysluottopankki voisi luotottaa julkisyh-
teisdjd sekd myontdi luottoja, joiden vakuu-
tena olisi julkisyhteison antama takaus tai
tallaiselta julkisyhteisoltd oleva saaminen.
Julkisyhteisoluotot voisivat olla samalla
tavoin kuin kiinteistéluotot liikkeeseenlasket-
tujen joukkovelkakirjalainojen vakuutena.

Kiinnitysluottopankin sallittu liiketoiminta
olisi rajoitettu ainoastaan kiinteisto- ja jul-
kisyhteisoluottojen myontdmiseen ja siihen
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laheisesti liittyviin toimintaan. Vain kiinni-
tysluottopankilla olisi oikeus kiyttda toi-
minimessddn sanaa kiinnitysluottopankki.
Rahoitustarkastus valvoisi kiinnitysluotto-
pankkien toimintaa.

Ehdotetussa laissa sdddettidisiin kiinnitys-
luottopankin myontimid luottoja ja niiden
vakuuksia koskevista vaatimuksista, kiinieis-
tovakuudellisten ja julkisyhteisovakuudellis-
ten joukkovelkakirjalainojen liikkeeseenlas-
kun edellytyksistd sekd joukkovelkakirja-
lainojen ja niiden vakuuksien rekisterdinnistd
kiinnitysluottopankin ylldpitimaidn rekiste-
riin. Laissa sdadettdisiin myos kiinteistd- ja
julkisyhteisovakuudellisiin joukkovelkakirja-
lainoihin  perustuvien saamisten etuoi-
keusasemasta kiinnitysluottopankin maksu-
kyvyttomyystilanteessa. Kiinnitys- ja jul-
kisyhteisovakuudellisen  joukkovelkakirja-
lainojen haltijalla olisi kiinnitysluottopankin
maksukyvyttomyystilanteessa pantinhaltijaan
rinnastettava etuoikeus. Etuoikeus perustuisi
kiinnitysluottopankin pitimaéin vakuusrekis-
teriin, jonka laillisuutta ja oikeellisuutta Ra-
hoitustarkastus valvoisi. Lisdksi lakiin sisél-
tyisi vahingonkorvaus-, rangaistus-, voimaantulo-
ja siirtymasaannoksia.

Lait ovat tarkoitetut tulemaan voimaan 1
pdivind tammikuuta vuonna 2000.
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YLEISPERUSTELUT

1. Johdanto
1.1. Suomen rahoitusmarkkinat

Suomen rahoitusmarkkinat ovat nykyisin
osa kansainvilisid rahoitusmarkkinoita, joi-
den kehitykseen yhteisvaluutan kiyttoonotto
toi muutoksia ja nopeuttaa jo meneilldin
olevaa kehitystd. Talous- ja rahaliiton kol-
manteen vaiheeseen siirtyminen yhdisti kan-
salliset rahamarkkinat kaikkien rahaliittoon
kuuluvien maiden kesken. Samalla kansallis-
ten valuuttojen korvaaminen yhteiselld va-
luutalla eliminoi Euroopan yhteiseen rahaliit-
toon liittyneiden maiden vililtd valuuttakurs-
siriskit. Se puolestaan lisid kilpailua rahoi-
tusmarkkinoilla, koska rahoituspalvelujen
tarjoaminen yli rajan ei ole ainoastaan sallit-
tua, vaan myos toivottua Euroopan laajuisten
markkinoiden yhdentymisen edistimiseksi ja
tehokkuuden parantamiseksi.

Euroopan rahaliitto merkitsee rahoitus-
markkinoiden rakenteiden muutosta, silld
yksittdisten sijoittajien ja rahoituksen tarvit-
sijoiden mahdollisuudet sijoittaa tai hankkia
rahoitusta kotivaluutassa laajenevat huomat-
tavasti. Tastd syystd on tirkeédd, ettd Suomen
rahoitusmarkkinoiden rakenteet ovat kilpai-
lukykyiset ja toimivat. Markkinoiden muu-
tokset, kilpailun kiristyminen seki sijoitus-
vaihtoehtojen ja markkinaehtoisuuden liséiin-
tyminen pakottavat viranomaiset tarkastele-
maan rahoitusmarkkinoita kansallisen niko-
kulman ohella kansainvilisesti.

Suomessa rahoitusmarkkinapolitiikan kes-
keisend tavoitteena on turvata toimivat, va-
kaat, neutraalit, lapindkyvit ja kilpailulliset
markkinat, joilla tarjotaan kaikille Suomessa
toimiville monipuolisia rahoituspalveluja.
Markkinoiden lidpindkyvyys liittyy keskeises-
ti informaation saatavuuteen ja vertailtavuu-
teen. Neutraaleilla markkinoilla tarkoitetaan,
ettei mitidn yritysté tai rahoitusinstrumenttia
ole lainsd4ddiannossi asetettu perusteettomasti
suosituimmuusasemaan. Keskeisid rahoitus-
markkinoiden neutraalisuuteen vaikuttavia
tekijoitd ovat rahoitusinstrumenteille, niiden
liikkkeeseenlaskijoille sekd sijoittajille lain-
sddddnnossd asetetut vaatimukset. Kilpailul-
lisuus taas merkitsee sitd, ettd lainsdidannol-

14 ei aseteta sellaisia rajoituksia markkinoille
paisylle ja yritysten toiminnalle markkinoil-
la, jotka eivit ole vilttimittémid rahoitus-
markkinoiden vakauden tai kohtuullisen
asiakkaansuojan varmistamiseksi. Kaikissa
edelld mainituissa tapauksissa on otettava
huomioon se, ettd kysymyksessi eivit endi
ole vain kansalliset rahoitusmarkkinat, vaan
Euroopan yhteisen rahaliiton laajuiset rahoi-
tusmarkkinat, joilla mahdollisuudet kansalli-
siin rakenteellisiin ratkaisuihin ovat rajalli-
set.

Yhteisvaluutan my6td suoran rahoituksen
suhteellinen merkitys rahoituksen valitykses-
sd tulee koko euroalueella kasvamaan. Yh-
teisvaluutta antaa mahdollisuuden likvidien
arvopaperimarkkinoiden syntymiselle, mikd
osaltaan lisdd yritysten halukkuutta suosia
arvopaperimuotoista rahoitusta piddomien
hankinnassaan. Rahoitusmarkkinoiden pitkin
aikavilin muutossuuntia ovatkin kansainvi-
listymisen ohella rahoitusvarallisuuden kasvu
sekd rahoitusmarkkinoiden arvopaperistumi-
nen. Rahoitusmarkkinoiden integroituminen
ei yhteisvaluuttaan siirtymisestd huolimatta
tapahdu kuitenkaan vilittomasti. Esimerkiksi
yritysverotuksessa, yhtidoikeudessa, rahoi-
tuslainsdddinnéssd sekd rahoitusmarkkinoi-
den valvonnassa on jisenmaiden vililld edel-
leen huomattavia eroja, jotka osaltaan edisté-
viit kansallisten eroavuuksien sdilymistd vas-
taisuudessakin.

Keskipitkilld aikavililli kehitys néyttda
kuitenkin johtavan rahoitusmarkkinoiden
tiivistymiseen euroalueella. Myds sijoittajat
tulevat atkaisempaa enemmin hajauttamaan
sijoituksiaan euroalueen eri jisenmaissa
sijaitsevien instituutioiden ja yritysten liik-
keeseenlaskemiin arvopapereihin. Joukkovel-
kakirjamarkkinoilla yhteisvaluutta luo aikai-
sempaa paremmat edellytykset lainojen yhte-
ndiselle ja tehokkaalle hinnoittelulle. Kansal-
lisissa valuutoissa liikkeeseenlasketuille lai-
noille tyypilliset valuuttapreemiot poistuvat.
Samalla lainojen keskindinen vertailtavuus
lisddntyy, mikd kasvattaa eri tyyppisten ja
erilaisen riskiprofiilin omaavien luottojen
kysyntdid ja antaa yhid useammille mahdolli-
suuden niiden liikkeeseenlaskuun. Esimer-
kiksi luottojen arvopaperistamiseen euro tar-
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joaa paremmat edellytykset kuin yksittdiset
kansalliset valuutat ovat tarjonneet tihidn
mennessa.

1.2. Suomen joukkovelkakirjamarkkinat

Suomen joukkovelkakirjamarkkinat olivat
aina 1980-luvun alkuun asti ldhes olematto-
mat. Tdma johtui erityisesti maan rahoitus-
jarjestelmin pankkikeskeisyydestd, rahoitus-
markkinoiden tiukasta sdintelysti ja valtion
vihiisestd velaonottotarpeesta. Kun joukko-
velkakirjalainat alkoivat yleistyd, suosituim-
pia sijoituskohteita olivat ensin valtion ja
kiinnitysluottopankkien liikkeeseenlaskemat
suurelle yleisolle suunnatut verottomat obli-
gaatiolainat ja myohemmin myds yritysten
liikkkeeseenlaskemat ja usein pankeille myy-
dyt erillislainat. Varsinaisia jilkimarkkinoita
niille lainoille ei kuitenkaan ollut. 1980-lu-
vun puolivilissi joukkovelkakirjalainojen
suosion kasvua lisiisi ulkomaisten sijoittajien
kiinnostus pitkdaikaisia markkalainoja koh-
taan. Joukkovelkakirjalainoja myytiin ulko-
maille 5-6 miljardin markan arvosta, kunnes
Suomen Pankki kielsi markkalainojen myyn-
nin ulkomaille kesdkuussa 1985. Kieltoa
jatkettiin aina vuoteen 1991,

Kun rahamarkkinat kehittyivdat vuosina
1986—1987, joukkovelkakirjalainat jaivit
edelleen melko vihiiselle huomiolle. Val-
tiontalouden tasapainon vuoksi mydskidin
valtio ei vield 1980-luvulla lihtenyt merkit-
tavissd médrin hakemaan pitkiaikaista mark-
karahoitusta joukkovelkakirjamarkkinoilta.
Suomalaisten sijoittajien kiinnostusta jouk-
kovelkakirjalainoja kohtaan rajoittivat muun
muassa my0ds pankkitalletusten verottomuus.
Ilmeisend syynd myoOs institutionaalisten si-
joittajien viahiiseen kiinnostukseen joukko-
velkakirjalainoja kohtaan oli se, ettad rahas-
toiduista tydeldkevaroista huomattava méadrd
palautettiin takaisin tydeldkemaksuja maksa-
neille  yrityksille  hallinnollisen  ta-
kaisinlainausjirjestelmin kautta. Suomen
joukkovelkakirjamarkkinoiden voimakas ke-
hitys alkoi vasta, kun valtio talousvaikeuksi-
en vuoksi alkoi 1990-luvun alussa velkaan-
tua erittdin nopeasti.

Valtion velkaantumisen myo6td Suomen
joukkovelkakirjamarkkinat ovat kehittyneet
kooltaan merkittiviksi ja suhteellisen likvi-
deiksi ja liapindkyviksi. Viime vuosina ta-
pahtuneet monet muutokset ovat tehneet
niistd entistd kiinnostavammat erilaisille si-
joittajille. Etenkin valtion velkasitoumuskan-

nan kasvu ja valtion velkasitoumusmark-
kinoiden rakenteiden kehittyminen ovat edis-
tdneet Suomen rahoitusmarkkinoiden likvidi-
teettid. Monet viimeaikaiset toimenpiteet,
kuten fyysisten arvopapereiden muuttaminen
arvo-osuuksiksi, obligaatiotermiinien ja re-
pomarkkinoiden kayttéonotto sekd pidemmiit
laina-ajat, ovat entisestddn lisdnneet valtion
liikkkeeseen laskemien joukkovelkakirjojen
huokuttelevuutta.

Talld hetkelld Suomessa liikkeeseen lasket-
tujen joukkovelkakirjalainojen méiri on yh-
teensd noin 320 miljardia markkaa. Valtion
osuus niistd on noin 82 prosenttia, rahoitus-
laitosten noin 10 prosenttia, yritysten noin 7
prosenttia ja muiden, ldhinnd kuntien, noin 1
prosentti.

Koska yhtaalti valtion joukkovelkakirjojen
méiridn ennakoidaan supistuvan yleiseuroop-
palaisesti ja toisaalta institutionaalisten si-
joittajien sijoitusten ennakoidaan lisdéintyvin
samanaikaisesti, uusien sijoitukohteiden ky-
syntd kasvaa. Tillaisessa tilanteessa on pe-
rusteltua edistdd markkinoiden kehittymistd
luomalla puitteet uusien joukkovelkakirja-
lainojen liikkeeseen laskulle. Samalla voi-
daan kayttdd hyviksi jalkimarkkinoiden toi-
minnassa valtion joukkovelkakirjamark-
kinoille luotuja rakenteita.

1.3. Asunto- ja Kkiinteistomarkkinoiden
rahoitus

Suomessa on vakituisessa asuinkdytOssd
noin 2,2 miljoonaa asuntoa, joista omis-
tusasuntoja on noin 1,5 miljoonaa ja vuokra-
asuntoja noin 0,7 miljoonaa. Karkeasti arvi-
oiden asuntojen kokonaisarvo kidyvin hin-
noin on noin 700—900 miljardia markkaa.
Vaikka omistusasuntojen osuus on vuosien
kuluessa kasvanut, erityisen raju muutos on
tapahtunut vuokra-asuntojen sisdisessi ja-
kaumassa, silld vapaarahoitteisten vuokra-
asuntojen osuus kaikista asunnoista on 30
vuodessa pudonnut noin 40 prosentista alle
20 prosentin. Tama johtui siité, ettd vapaara-
hoitteisia vuokra-asuntoja myytiin omis-
tusasunnoiksi. Julkisesti rahoitettu vuokra-
asuntotuotanto ei pystynyt kompensoimaan
tatd kehitystd, joten vuokra-asuntojen osuus
asuntokannasta supistui. Keskeisend syyni
kehitykseen oli 1990-luvun alkupuolelle jat-
kunut, 30 vuotta kestéinyt vuokrasiinnostely,
joka vihensi vuokra-asuntojen omistamista
sijoituskohteena.

1990-luvulla vuokra-asuntojen osuus on
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alkanut hitaasti kasvaa sijoitusasuntojen
yleistymisen myé6td. Koska asuntokannan
kasvu on viime vuosikymmeninid koostunut
omistusasunnoista ja aravavuokra-asunnoista,
asumisen pidasiallisina vaihtoehtoina ovat
olleet omistusasunnon hankkiminen tai julki-
sin varoin tuettu, mutta asumisoikeudeltaan
rajoitettu vuokralla asuminen. Julkinen valta
on tukenut myds omistusasumista asunto-
luottojen korkomenojen verovihennysoikeu-
den kautta. Tuki oli suurimmillaan 1990-1u-
vun alkupuolella, jolloin se oli runsaat 4
miljardia markkaa. Kuluvana vuonna tuen
arvioidaan olevan runsas 2 miljardia mark-
kaaa. Tdllaisista asuntopoliittista linjauksista
ja vihiisten vaihtoehtojen rakenteesta seu-
rauksena on ollut yksittiisten asuntoluottojen
malli, joka soveltui sdinnellyilli luotto-
markkinoilla parhaiten talletuspankeille.

Suomessa talletuspankit ovat perinteisesti
olleet keskeisessd asemassa rahoitusmark-
kinoilla. Rahoitusmarkkinoiden siddntelyn
aikaan kotitalouksilla ei ollut juurikaan muu-
ta sijoituskohdetta kuin pankkitalletukset.
Vastaavasti luottoa sai kdytinnéssd vain
pankista. Kun lisdksi luotoista oli jatkuva
ylikysyntd, pankin asettivat luotonsaannille
ehtoja. Keskeisin niisti oli etukéteissddstdmi-
nen, joka edelleen syvensi kotitalouksien ja
pankkien symbioosia. Sa#stdmisen kohdis-
tumista pankkitalletuksiin tuettiin myos lain-
saadannolld, muun muassa talletusten verot-
tomuudella.

Rahoitusmarkkinoiden sdintelyn purkami-
nen ei ole juurikaan vaikuttanut pankkien ja
kotitalouksten vilisiin suhteisiin, miki osal-
taan viittaa siihen, ettd jirjestelmd on sinil-
lddn ollut toimiva. Suurtmmat muutokset
kotitalouksille ovat olleet lnotonsaannin hel-
pottuminen sekd luottojen ja talletusten kor-
kosidonnaisuuksien monipuolistuminen sa-
moin kuin erityisesti asuntoluotoissa luotto-
aikojen pidentyminen. Rahoitus- ja asunto-
markkinoiden kehityksen tulos on ollut se,
ettd omistusasuntojen rahoitus on tapahtunut
péddasiassa pankkien ja vuokra-asuntojen ra-
hoitus julkisen sektorin luotonannon kautta.
Kehityksen tulosta on ilmeisesti myds se,
ettd suomalaisten asuntoluotot ovat keski-
médrin pienié ja lyhytaikaisia, kun tilannetta
verrataan muihin Euroopan valtioihin. Luot-
tojen keskimadrdiseen pienuuteen vaikuttavat
laina-ajan lisdksi asuntojen hinnat, asumisen
taso ja asumisen viljyys, jotka kaikki ovat
Suomessa keskimadrdistid eurooppalaista ta-
soa alhaisemmat.

Suomalaisilla kotitalouksilla on asuntoluot-
toja runsaat 130 miljardia markaa. Pankkien
myo6ntdmid asuntoluottoja on runsaat 120
miljardia markkaa. Koska suomalaisessa tal-
letuspankkijirjestelmassid asiakkaiden talle-
tukset muutetaan pitkiaikaisiksi luotoiksi,
talletusten likvidiyden ja pankkien korkoris-
kien hallinnan johdosta luotot ovat pdédsdin-
toisesti vaihtuvakorkoisia, euribor- tai pri-
mekorkosidonnaisia luottoja. Lopuista koti-
talouksien asuntoluotoista suurin osa on Val-
tion asuntorahaston aikanaan mydntimid
omistusaravalainoja. Myos kunnat, vakuu-
tusyhti6t ja muut yhteisot myontivit asunto-
luottoja pienessd madrin lahipiirilleen, kuten
kunnassa vakituisesti asuville ja omalle hen-
kilokunnalleen. Pankkien luotot voittoa ta-
voittelemattomille yhteisoille, joista suurin
osa on asunto-osakeyhtioitid, ovat noin 15
miljardia markkaa. Julkisesti rahoitetusta
vuokra-asuntotuotannosta suurin rahoitusvas-
tuu on Valtion asuntorahastolla. Sen yh-
teisdaravalainat ovat yhteensid noin 50 mil-
jardia markkaa. Kuntien Asuntoluotto Oyj:n
sosiaaliseen asuntotuotantoon myontimien
luottojen méard on yhteensd lihes 5 miljar-
dia markkaa,

Suomen toimitilakannan arvo tontteineen
on laskentatavasta riippuen noin 400-500
miljardia markkaa. Niinkin suuresta kiinteis-
tokannasta huolimatta Suomen kiinteisto-
markkinat ovat verrattain kehittymattomat.
Se on johtanut siihen, etti kiinteistoihin eri-
koistuneita omistajia ovat olleet 1dhinnd va-
kuutusyhtiot, joille kiinteistot soveltuvat pit-
kaaikaisiksi sijoituskohteiksi, koska niiden
velatkin ovat tyypillisesti pitkdaikaisia.
Kauppaa niilld kiinteist6illd ei ole juurikaan
kiayty, joten se on osittain jarruttanut likvidi-
en kiinteistomarkkinoiden syntymistd. Pankit
puolestaan ajautuivat kiinteistdjen suuromis-
tajiksi pankkikriisin seurauksena. Osittain
markkinoiden kehittymittomyyden vuoksi
pankit eivit ole vieldkdidn pystyneet tdysin
irrottautumaan liiketoimintaansa kuulumatto-
mista kiinteistoistd. Ne yritykset ja yhteisot,
jotka ovat halunneet omistaa omat kiinteis-
tonsd, tai joilla ei ole ollut muuta vaihtoeh-
toa, ovat joutuneet rahoittamaan kiinteisto-
hankkeensa omalla tai rahoituslaitosten véi-
littimalld rahoituksella. Tietoja kiinteistoi-
hin liittyvista rahoituksesta ei ole saatavilla,
mutta sen voi arvioida olevan ainakin usei-
den kymmenien miljardien markkojen suu-
ruinen.

Useissa Euroopan maissa ja erityisesti Yh-
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dysvalloissa asuntojen ja kiinteistdjen rahoi-
tus hoidetaan ldhes yksinomaan joukkovel-
kakirjamarkkinoilta haettavan rahoituksen
vilitykselld. Suomessa kdytdnndssid ainoas-
taan Valtion asuntorahasto on hyddyntinyt
joukkovelkakirjamarkkinoita arvopaperista-
malla saamisiaan ja hankkimalla tatd kautta
toiminnalleen rahoitusta.

Valtion asuntorahaston arvopaperistaminen
on noudattanut perinteisti anglosaksista ar-
vopaperistamismallia, jossa lainoja myén-
tavd luottolaitos siirtdd kiinnityslainat niihin
liittyvine vakuus- ja muine oikeuksineen tar-
koitusta varten perustetulle erillisyhteisélle.
Erillisyhteisolle siirtyy oikeus kayttd3 lainan
vakuus saatavan perimiseen. Yhteiso laskee
liikkkeeseen siirron rahoittamiseksi joukko-
velkakirjalainoja ja panttaa saatavansa kiin-
teistovakuuksineen joukkovelkakirjanhalti-
joille. Joukkovelkakirjanhaltijoiden oikeuksia
kayttdd nididen lukuun toimeksiantosuhteen
nojalla edustaja, jota anglosaksisessa oikeus-
jarjestyksessd kutsutaan trusteeksi.

Erityisesti Yhdysvalloissa arvopapereiden
Iuottokelpoisuutta on asuntorahoituksen edis-
tdmiseksi pyritty turvaamaan siten, ettd jul-
kinen valta on perustanut erityisid yhtioiti,
joiden kautta asuntolainojen arvopaperista-
minen tapahtuu julkisen vallan tuella. Asun-
toluottoja on arvopaperistettu anglosaksisen
mallin mukaisesti my6s Ruotsissa.

Sen sijaan Keski-Euroopassa on arvopape-
ristamismalliksi muodostunut kiinnitysluotto-
pankkijirjestelma, jossa kiinteistovakuudelli-
sille joukkovelkakirjoille on pyritty lainsii-
ddnnon ja erityisen viranomaisvalvonnan
avulla varmistamaan erityinen velkakirjojen
turvaavuus, joka vihentdd riskid verrattuna
muihin vastaaviin sijoituskohteisiin. Joukko-
velkakirjalainojen liikkeeseenlaskijat ovat
paasaantoisesti olleet luottolaitoslainsdadan-
non alaisia. Tdtd Suomessakin kymmenid
vuosia sitten valittua linjaa on ollut tukemas-
sa Suomen lainsddddnnon pitkdaikainen pe-
rinne seurata keskieurooppalaista lainsaidin-
tod. Suomessa ei ole ollut valmiina sellaisia
lainsdddinnollisid puitteita kuin anglosaksi-
sissa maissa, joissa perinteistd arvopaperista-
mista on harjoitettu. Erityisesti kansainvili-
sille arvopaperistamismalleille ominainen
trustee -kisite ei sovellu suomalaiseen oi-
keusjirjestelmain.

Suomeen Kkiinnitysluottopankkijirjestelméa
perustettiin aikoinaan parantamaan yleisesti
pddoman saantia Suomen niukoille padoma-
markkinoille. Silld ei ollut suoranaista vaiku-

tusta yksityisen kansalaisen luotonsaantiin
siten, ettd laitosten rahoitusta olisi kanavoitu
yhteiskunnan ohjauksessa esimerkiksi kansa-
laisten asuntorahoitukseen. Suomessa kiinni-
tysluottolaitosten alkuperdinen tarkoitus oli
ldhinnd jéirjestda erityisesti maatalouskiinteis-
tojen omistajille pitkidaikaista luottoa mah-
dollisimman  halpakorkoisten  kuoletus-
lainojen muodossa. Kuitenkin viimeisimmat
toimivat kiinnitysluottolaitokset, jotka olivat
pidsaintoisesti pankkikonsernien osia, eri-
koistuivat kaupunki- ja teollisuuskiinteisto-
jen sekd kuntien rahoittamiseen Kiinnitys-
luottopankkien merkitys viheni huomatta-
vasti sen jilkeen, kun rahoitusta kyettiin
hankkimaan muillakin keinoilla, talletus-
pankkien toimintaa rajoittaneesta luottojen
keskikorkoséidntelysti luovuttiin ja kiinnitys-
luottopankeilta loppui erityisoikeus verova-
paiden obligaatioiden liikkeeseenlaskuun.

1.4. Julkisyhteisdjen rahoitus

Suomessa julkisyhteisoilld, joilla tdssi tar-
koitetaan kuntia ja kuntayhtymid, on jo pit-
kiin ollut monipuolisia vaihtoehtoja rahoit-
taa toimintaanta. Tdmd johtuu piddasiassa
kahdesta seikasta. Ensinnikin kuntia pide-
tddn riskittomind lainaajina verotusoikeuten-
sa vuoksi, eivitka kuntien luotot rasita luot-
tolaitosten vakavaraisuutta. Toiseksi, kuntien
Iuotot ovat usein kooltaan niin suuria, ettd
(jilleen)rahoituksen voi hankkia suoraan tuk-
kumarkkinoilta. Vaihtoehtojen lukuisuus on
merkinnyt myos kiredd kilpailua rahoittajien
kesken ja alhaisia lunottojen korkomarginaa-
leja. Kuitenkaan kuntasidonnaisia joukko-
velkakirjalainoja ei juurikaan ole jalkimark-
kinoilla.

Vuoden 1998 lopussa kuntien ja kuntayh-
tymien korollinen vieras pdéoma oli yhteen-
sd noin 25 miljardia markkaa. Summa on
erittdin pieni, kun sitd verrataan esimerkiksi
kuntien ja kuntayhtymien noin 140 miljardin
markan vuosittaisiin menoihin tai valtion
kokonaisvelkaan.

Kuntien suurimpia rahoittajia ovat talletus-
pankit, muut rahoituslaitokset, kuten kiinni-
tysluottolaitokset, ja vakuutusyhtiot. Niiden
rahoituksen osuus kuntien ja kuntayhtymien
korollisista veloista on yhteensi noin 38 pro-
senttia. Kuntien omistaman ja takaaman
Kuntarahoitus Oyj:n markkinaosuus kuntien
rahoituksessa on noin 26 prosenttia. Jouk-
kovelkakirjalainoilla hankitun rahoituksen
osuus veloista on noin 16 prosenttia. Muiden
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korollisten velkojen osuus kokonaisveloista
on viidennes. Suurimmat yksittédiset velkojat
ovat valtio ja Kuntien eldkevakuutus.

2. Nykytila
2.1. Voimassa oleva lainsididéanto

Kiinnitysvakuudellisten joukkovelkakirjo-
jen liikkeeseenlaskemisesta sidddettiin ensim-
miisen kerran vuoden 1933 kiinnitysluotto-
pankkilaissa (88/1933). Laki uudistettiin ko-
konaisuudessaan vuonna 1969, jolloin vuo-
den 1933 kiinnitysluottopankkilaki korvattiin
uudella kiinnitysluottopankkilailla
(545/1969). Lain mukaan kiinnitysluottopan-
kit olivat osakeyhtidmuotoisia kiinnitysluot-
tolaitoksia, joiden tarkoituksena oli etupdis-
si obligaatiolainoina tai muina pitkaaikaisina
lainoina hankituista varoista myontdd pitka-
aikaisia kuoletuslainoja pédasiassa joko kiin-
nitysvakuutta vastaan taikka julkisyhteisoille
tai julkisyhteisdn takausta vastaan. Esikuva-
na Suomen lainsdddinndlle oli Saksan vas-
taava sddntely viime vuosisadan lopulta.
Kiinnitysvakuudellisella joukkovelkakirjalla
tarkoitetaan joukkovelkakirjaa, jonka maksa-
misen vakuudeksi on asetettu kiinteistdon
kiinnitetty haltijavelkakirja, asunto- tai muun
kiinteistdosakeyhtidon osake tai nithin rinnas-
tettava vakuus.

Suomen kiinnitysluottopankkilaki sdilyi
ennallaan lihes vuoteen 1992, jolloin se ku-
mottiin ja mahdollisuus laskea liikkeeseen
laissa tarkoitettuja  kiinnitysvakuudellisia
joukkovelkakirjoja laajennettiin talletuspank-
kien toiminnasta annetussa laissa
(1268/1990)  ja rahoitustoimintalaissa
(1544/1991) koskemaan kaikkia laissa tar-
koitettuja luottolaitoksia. Vastaavat siaannok-
set siséllytettiin vuonna 1994 annettuun,
edelleen voimassa olevaan luottolaitostoi-
minnasta annettuun lakiin (1607/1993), jil-
jempind luottolaitoslaki. Luottolaitoslaki
siséltaa luottolaitoksia koskevat yleiset sdiin-
nokset, miidrdykset luottolaitoksen perusta-
misesta ja omistamisesta, liiketoiminnasta,
tilinpadtoksestd seka tilintarkastuksesta. Li-
sdksi laissa on talletuspankkeja sekd niiden
vakuusrahastoja ja talletussuojarahastoa kos-
kevat médriykset, riskien hallintaa, maksu-
valmiutta ja vakavaraisuutta koskevat sdin-
nokset, asiakkaansuoja- ja pankkisalaisuus-
saidnnokset sekd rangaistussadnnokset.

Vaikka kiinnitysvakuudellisten joukkovel-
kakirjojen liikkeeseenlaskusta siddettiin erik-

seen kiinnitysluottopankkilaissa, kiinnitysva-
kuudellisten joukkovelkakirjojen liikeeseen-
lasku ei ollut rajoitettua vain kiinnitysluot-
topankkeihin. Kuitenkin vain kiinnitysluotto-
pankkien liikkeeseenlaskemien joukkovelka-
kirjojen vakuuksien erityinen turvaavuus oli
sdadetty lailla, kun taas muihin kiinnitysva-
kuudellisiin joukkovelkakirjoihin sovellettiin
yleisid esineoikeudellisia periaatteita. Kiinni-
tysluottopankkien liikkeeseenlaskemien jouk-
kovelkakirjojen vakuuksien erityinen turvaa-
vuus oli laissa jirjestetty siten, ettd pankin
oli annettava pankkitarkastusviraston haltuun
lainachtojen mukaisia kiinnitysvakuuksia
vdhintddn lainan nimellisarvoa vastaava
madrd. Lisdksi kiinnityspankin toimintaan
liittyvid riskejd rajattiin kieltimalld kiinnitys-
luottopankilta muu litketoiminta kuin luo-
tonanto kiinnitysvakuuksia vastaan taikka
julkisyhteisoille tai niiden takausta vastaan.
Laissa olivat sdinnokset myos kiinnitysluot-
topankin vakavaraisuudesta sekd toiminnan
keskeyttimisestd ja lopettamisesta.

Kiinnitysluottopankkien toimintaa tuki
merkittivasti vuonna 1993 kumottu laki obligaatio-
ja debentuurilainoista sekd muista joukko-
velkakirjalainoista (553/1969), jossa sdddet-
tiin erikseen erityisten obligaatiolainojen
liikkeseenlaskusta. Obligaatiolainojen liik-
keeseenlasku oli valtiovarainministerién lu-
van alainen ja lupa voitiin myontidd ainoas-
taan julkisyhteisdille, kiinnitysluottopankeille
ja erdille muille laissa mainituille yrityksille
mutta ei esimerkiksi talletuspankeille. Obli-
gaatiolainojen korot olivat lisdksi verolain-
sdddinnossi tarkemmin sdddetyin edellytyk-
sin verovapaita.

Voimassa olevan luottolaitoslain 109—111
§:ssd saddetddn kumotua kiinnitysluottopank-
kilakia vastaavasti, etti jos luottolaitoksen
liikkkeeseenlaskeman pitkdaikaisen joukko-
velkakirjalainan ehdoissa médritian, etti sen
on annettava lainasta Rahoitustarkastuksen
haltuun turvaava kiinnitysvakuus, on luotto-
laitoksen pyydettivi Rahoitustarkastusta hy-
viksymain vakuuden laatu ja riittavyys sekd
annettava vakuudet Rahoitustarkastuksen
haltuun. Laissa sdadetdin lisdksi véliaikaisen
vakuuden ja lisivakuuden antamisesta eriis-
sd tapauksissa sekd ennen erdpiivii takaisin
hankittujen joukkovelkakirjojen vaihtamises-
ta niiden nimellisarvosta saman joukkovelka-
kirjalainan vakuuksiin ja vakuuksien kdytté-
misestd lainan ylimaériiseen kuolettamiseen.
Yleiset sddnnokset joukkovelkakirjoista ovat
muutoin velkakirjalain (622/1947) 34 §:ssi.
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Liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuu-
desta taas madritidn arvopaperimarkkinalais-
sa (495/1989), kuten my0s markkinatakaajan
kaupankiyntimenettelyd koskevista velvolli-
suuksista. Joukkovelkakirjalainojen kaupan-
kdynnissd noudatetaan arvopaperipdrssin tai
muun julkisen kaupankidynnin jérjestdjan
lakiin perustuvia sdintdja, mikili kauppa
toteutetaan porssissé tai muussa viranomais-
ten vahvistamassa menettelyssi.

Edelld mainitut fuottolaitostoiminnasta an-
netun lain 109—111 §:t on kumottu vuonna
1997 annetulla lailla (1340/1997) 1 piaivisti
tammikuuta 1998, mutta niiti sovelletaan
edelleen ennen vuoden 2000 alkua liikkee-
seen laskettuihin joukkovelkakirjalainoihin.
Mainitun ajankohdan jilkeen liikkeeseenlas-
kettujen joukkovelkakirjojen vakuuksia ei
voida endd antaa Rahoitustarkastuksen hal-
tuun eikd Rahoitustarkastus ole endi velvol-
linen erikseen hyviaksymaidn vakuuden laatua
ja riittdvyyttd. Rahoitustarkastus valvoo kui-
tenkin mainitun ajankohdan jilkeenkin ta-
vanomaisessa tarkastustoiminnassaan myos
tillaiseen toimintaan liittyvid taloudellisia ja
oikeudellisia riskeja.

Lainkohtien kumoamista perusteltiin halli-
tuksen esityksessd (HE 208/1997) erityisesti
silld, ettd sddnnosten edellyttimi vakuuksien
turvaavuus ei ole viranomaistoimin varmis-
tettavissa eikd vakuuksien séilyttiminen si-
joittajien lukuun muutenkaan luontevasti
sovi valvontaviranomaisen tehtiviksi. Halli-
tuksen esityksessd kuitenkin todettiin, ettd
vakuudellisia joukkovelkakirjalainoja koske-
vien sadnnosten kumoaminen edellyttia, ettd
ryhdytddn erikseen selvittimédin kiinnitys-
luottopankkitoiminnan roolin kehittimisti
osana yleistd rahoitusmarkkinoiden kehitti-
mista.

2.2. Ulkomainen lainsdéidéinto
Y leistd kansainvdlisestd kehityksesti

Eri maiden jirjestelmidt ovat syntyneet
kansallisen sdidntelyn tuloksena. Tavoitteena
on ollut luoda pysyvit ja matalakorkoiset
kiinteistorahoitusmarkkinat. Itdvallassa,
Ruotsissa ja Tanskassa kiinnitysvakuudelli-
silla  joukkovelkakirjalainoilla hankituilla
varoilla rahoitetaan yli puolet kaikista asun-
toluotoista. Saksassa vastaava luku on ldhes
20 prosenttia. Ndiissd maissa keskimédrdinen
luottoaika on tyypillisesti pitempi kuin niissi
maissa, joissa luottojen rahoitus perustuu

muuhun kuin joukkovelkakirjoilla hankittui-
hin varoihin. Osittain tisti syystd asunto-
luottojen médrd on ndisséd joukkovelkakirja-
rahoituksen perinteisissd maissa, lukuunotta-
matta Itdvaltaa, yli 50 prosenttia bruttokan-
santuotteesta. Suomessa vastaava luku on
noin 30 prosenttia.

Rahoitusmarkkinoiden yleisen sidédntelyn
purkamisen yhteydessd asunto- ja kiinteisto-
rahoituksen erityispiirteet alkoivat kadota ja
markkinat yhdenmukaistua eri maissa. Ta-
min seurauksena Euroopan maihin syntyivét
samankaltaiset markkinat, joissa rahoitus-
vaihtoehtoja oli useita. Asuntorahoituksen
méidrd on Euroopassa yhteensd noin 18 000
miljardia markkaa, joten téllaisen luottokan-
nan rahoittaminen luo edellytykset monen-
tyyppisille vaihtoehtoisille rahoitustavoille,
sijoituskohteille ja rahoituslaitoksille.

Viime vuosina merkille pantavaa on ollut
saksalaisen niin sanotun Pfandbrief-jirjestel-
min yleistyminen mys4s muissa maissa. Esi-
merkiksi Ranska, Puola, Unkari, Slovakia ja
Tsekin Tasavalta ovat dskettdin muuttaneet
lainsdddantodin saksalaismalliseksi. Téhén
on ollut syyni ennen kaikkea havainnot Sak-
san Pfandbrief-markkinoiden toimivuudesta,
syvyydestd ja likviditeetistd. Ndmid mark-
kinat muodostavat vertailtavan tunnusluvun
koko yhteiselle valuutta-alueelle. Pfandbrief-
markkinoiden laajuus ja toimivuus antavat
aiheen olettaa, etti kansainvilinen Kkilpailu
tapahtuu tulevaisuudessa juuri niilli mark-
kinoilla.

Kansainvilinen pankkikilpailu yli rajojen
muuttaa tulevaisuudessa kansallisia jérjestel-
mid. Kansallisten instituutioiden tulee pystyi
tasaveroisina vastaamaan kansainviliseen
kilpailuun. Pfandbrief-luottojen vakuuksien
minimiarvot on madritelty verrattain tiukoik-
si, mistd syystd luottotappioriski on hyvin
pieni. Kiinnitysluottolaitosten toimiala on
madritelty yksiselitteisesti laissa, siten ettd
luottoja voidaan myodntdd vain kiinteistdva-
kuutta vastaan tai julkiselle sektorille. Lisdk-
si julkisen sektorin luototukseen perustuvien
joukkovelkalainojen luottokelpoisuus on
piasdantdisesti  luokiteltu  erinomaiseksi
(usein AAA).

Saksa

Saksassa oli vaoden 1998 lopussa liikkees-
si joukkovelkakirjalainoja yhteensd noin
14 000 miljardin markan arvosta. Niistd 38
prosenttia oli Pfandbrief-chtoisia ja niista
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puolestaan kiinnitysvakuudellisia oli 1 400
miljardin arvosta ja loput olivat julkisen val-
lan luottojen rahoittamiseksi liikkeeseenlas-
kettuja. Yhteensd Pfandbriefejid on enemmin
kuin julkisen vallan suoraan liikkeeseenlas-
kemia joukkovelkakirjoja.

Vaikka Saksan Pfandbrief-markkinat ovat
suomalaisesta nikokulmasta suunnattomat,
Saksan asuntorahoitus on hajautunutta. Siis-
topankkien markkinaosuus asuntorahoituk-
sesta on noin neljdnnes ja kiinnitysluottolai-
tosten osuus on runsas viidennes, kuten
myods tavanomaisten liikepankkien. Osuus-
pankkien markkinaosuus on noin 13 prosent-
tia, ja etukiteissddstimiseen perustuvat
Bausparkasset luotottavat joka kymmenen-
nen asunnon. Muille rahoittajille jaid vield
noin 15 prosentin markkinaosuus. Univer-
saalipankeilla on tyypillisesti asuntoluottoi-
hin erikoistuneita tytdryhtioitd, joten konser-
neittain tarkasteltuna asuntorahoitus ei ole
yhté pirstaloitunut kuin institutionaalisesti tai
instrumenteittain tarkasteltuna. Kiinnitysluot-
topankeille ei ole omaa konttoriverkostoa,
vaan ne kayttdvit luottojen myynnissd muun
muassa samaan pankkikonserniin kuuluvan
pankin verkostoa.

Saksan kiinnitysvakuudellisten joukkovel-
kakirjamarkkinoiden lainsdiddintd pohjautuu
kiinnityspankkilakiin (Hypothekenbank-
gesetz), joka tuli voimaan samaan aikaan
Saksan siviilioikeuden kodifikaation kanssa
vuonna 1900. Vaikka Saksan kiinnityspank-
kilaki on muuttunut lukemattomia kertoja,
perusrakenne ja toimintamalli ovat pysyneet
ennallaan. Nykyisin kaikkea Saksassa harjoi-
tettavaa luottolaitostoimintaa koskee vuoden
1993 luottolaitoslaki, jonka mukaan kiinni-
tyspankkitoimintaa saa harjoittaa vain osa-
keyhtidmuotoisena. Laki sisdltad madrdykset
muun muassa luottolaitoksen madiritelmasti
ja aseftaa vaatimukset luottolaitoksen perus-
tamiselle ja toiminnalle sekd valvonnalle.
Julkisyhteisovakuudellisia sekd laivakiinni-
tysjoukkovelkakirjalainojen liikkeeseenlas-
kua koskeva lainsdédintd on siaidetty omissa
erillislaeissaan vastaavalla tavalla kuin kiin-
nityspankkilaki.

Saksan kiinnityspankkilaki on Saksan luot-
tolaitoslakiin verrattuna erityislainsdadantoa.
Luottolaitoslain sddnndkset soveltuvat piai-
séintoisesti myoOs kiinnityspankkeihin, lu-
kuunottamatta niitd sdfinnoksid, joista on
nimenomaisesti poikettu. Toisaalta luottolai-
toslakiin on siséllytetty erityismédriyksii
kiinnityspankkilaista siten, etti ne soveltuvat

2922527

kaikkiin luottolaitoksiin. Téllainen méiirdys
on esimerkiksi se, kuinka paljon Kiinnitys-
pankki saa myontid luottoa suhteessa vakuu-
den arvoon.

Kiinnitysvakuudellinen joukkovelkakirja
lasketaan  liikkeeseen haltijavelkakirjan,
juoksevan velkakirjan tai rekisterdidyn vel-
kakirjan muodossa. Kuitenkin haltija- ja re-
kisteroity velkakirja ovat kidytdnnossa tar-
keimmat. Haltijavelkakirjamuotoisten jouk-
kovelkakirjojen kaupankéynti tapahtuu taval-
lisesti arvopaperiporssissd, kun taas rekiste-
roity joukkovelkakirja on nimetty tietylle
velkojalle. Rekisterdidyn velkakirjan nimel-
lisarvo on harvoin alle 500 000 Saksan mar-
kan. Pddsddntoisesti institutionaaliset sijoitta-
jat, kuten vakuutusyhtiot ja pankit, ovat
kiinnostuneita nimenomaisesti rekisteroidyis-
ti joukkovelkakirjoista. Joukkovelkakirja-
lainojen nimellisarvot, korot ja laina-ajat
ovat yleensd yhtenevit vakuutena olevan
luoton ehtojen kanssa. )

Kiinnityspankit myontdvit luottoja erityi-
sesti asuin- ja toimitilakiinteistdihin seka
julkisyhteisoille. Kiinnityspankkien myonta-
mien luottojen laina-aika on tyypillisesti
25—30 vuotta ja korot ovat kiintedt 5—15
vuoden jaksoina. Periaatteessa luotonsaajalia
on oikeus irtisanoa ottamansa laina koko-
naan tai osittain ennen laina-ajan paéttymis-
td. Titd oikeutta on kuitenkin usein sopi-
musehdoilla rajoitettu siten, etti luottojen
ennenaikainen lyhentiminen ja maksaminen
on kielletty ensimmadisten 10 vuoden aikana.
Kiinnityspankki voi my®s antaa luotonsaajal-
le oikeuden maksaa lainansa pois koron tar-
kistamispdivana. Mikili luotonsaaja ei kéyté
oikeuttaan, sopimus jatkuu entisin ehdoin.
Ensisijaisia kiinnitysvakuuksia voidaan kiyt-
tad joukkovelkakirjojen vakuutena. Talloin
luotto voi olla korkeintaan 60 prosenttia luo-
totuskohteen arvosta. Jilkipanttaus ei lain-
sdddidnnossi ole kielletty, mutta edelld mai-
nittu 60 prosentin rahoitusrajoitus rajoittaa
nimenomaan Pfandbriefeilld rahoitettavaa
luotonantoa. Kiinnityspankit eiviat kuiten-
kaan saa rahoittaa sellaisia kiinteistokohteita,
joista ei voida taata jatkuvaa tuottoa, kuten
esimerkiksi kaivoksia. .

Kiinteistojen arvon midrdytyminen perus-
tuu kiinteistojen sen hetkiseen myyntiarvoon
sekd arvioon kohteesta saatavasta tuotosta.
Mikili kyseessd on tdysin uuden kohteen
rakentaminen, vaatii valvontaviranomainen
kiinnityspankkia huomioimaan timén arvon-
midrityslaskelmissa tiettyni marginaalina.



10 HE 141/1999 vp

Kiinteistdn arvo perustuu tilldin vastaavan-
laisen omaisuuden arvoon. Omaisuuden ar-
vonmédrdytyminen perustuu pankin ja ulko-
puolisten asiantuntijoiden huolelliselle ja
asiantuntevalle arvioinnille. Arvioijalla on
oltava pitkd kokemus kiinteistdjen arvioin-
nista ja kiinteistomarkkinoista. Tavallista on,
ettd arvioijalla on myos kokemusta rakennut-
tamisesta. Valvontaviranomainen tarkistaa
raporttien laadun ja oikeellisuuden, misti
syysti pankin on toimitettava valvontavi-
ranomaiselle vakuusrekisteriote madrityin
viliajoin.

Kiinnityspankin konkurssitilanteessa kiin-
nitysvakuudelliseen joukkovelkakirjaan pe-
rustuvalla saamisella on etuoikeus. Mikili
joukkovelkakirjasijoittajan saatavaa ei ole
kohdennettu tiettyyn vakuutena olevaa kiin-
teistdbmassaan, sijoittaja kuuluu normaalin
konkurssimenettelyn piiriin. Sijoittajan saata-
va on turvattu, vaikka kiinnityspankin kon-
kurssimenettely olisi kesken. Jotta sijoittaja
saisi edelld kerrotun etuoikeusaseman, kiin-
nityspankin tulee rekisteroidé kaikki kiinteis-
tovakuudet kiinnityspankin  ylldpitim&in
kiinnitysluottorekisteriin. Sijoittaja saa etuoi-
keuden saatavansa nimellisarvoon, korkoon
sekd lunastusmaksuun.

Kiinnityspankkilain mukaan valvontavi-
ranomaisen tehtivd on nimittid edunvalvoja,
jonka tehtivdnd on varmistaa sidintdjen ja
madrdysten noudattaminen. Edunvalvoja
huolehtii muun muassa siitd, ettd kiinteisto-
luottojen vakuutena oleva omaisuus on
asianmukaisesti rekisterdity ja ettd hinelld
on hallussaan asianmukaiset asiakirjat. Li-
siksi edunvalvojalla on oikeus, mutta ei vel-
vollisuutta tarkastaa, onko luoton myontd-
minen tapahtunut asianmukaisesti suhteessa
vakuuden senhetkisiin arvoihin. Edunvalvoja
pitdd vakuudet varmassa tallessa ja vain ha-
nen luvallaan kiinteistévakuus voidaan pois-
taa rekisteristd. Niiden tehtdvien lisdksi
edunvalvoja saa koska tahansa tarkistaa pan-
kin kirjanpitoa sekid muita asiakirjoja, jotka
liittyvd joukkovelkakirjalainaan tai kiinteis-
tovakuuden rekisterdintiin.  Valvontavi-
ranomainen ratkaisee edunvalvojan ja kiinni-
tyspankin viliset erimielisyydet ja riidat.

Saksan lainsddddntoon on sisillytetty Eu-
roopan Unionin vakavaraisuusdirektiivin
sadnnokset asuntovakuudellisten luottojen
samoin kuin luottojen, joiden vakuutena on
monitoimitilakiiniteistihin vahvistettu kiin-
nitys, painottamisesta 50 prosentin riski-
Iuokituksen mukaisesti, kun taas teollisuus-

kiinteistdluottojen vakuutena oleva omaisuus
painotetaan 100 prosentin riskiluokkaan.
Saksan lainsddddnnossd on huomioitu myds
muun muassa_sijoitusrahastodirektiivin 22
artiklan 4 kohdan vaatimukset. Saksan sijoi-
tusrahastolain 8 a §:n mukaan sijoitusrahasto
saa sijoittaa 5 prosenttia varallisuudesta sa-
man liikkeeseenlaskijan Kkiinnitysvakuudel-
liseen ]oukkovelkaklrjalamaan Ja ne painote-
taan 50 prosenttiin ndiden pdaoma-arvosta.
Vastaavanlainen maériys on vakuutusyhtioi-
den valvontaa koskevan lain 54 a §:ssi. Sen
mukaan vakuutusyhtiét saavat sijoittaa liik-
keeseenlaskettuihin  joukkovelkakirjoihin,
jotka ovat rekisterdityja ja joissa on erityi-
nen turvaavuus.

Saksan luottolaitosten valvontaviranomai-
sen omia varoja ja likviditeettid koskevien
sddntojen mukaan muut luottolaitokset taas
saavat painottaa kiinnitysvakuudelliset jouk-
kovelkakirjasijoituksensa vakavaraisuuslas-
kennassaan O-riskiluokkaan. Euroopan Unio-
nin vakavaraisuusdirektiivissd vaaditaan, etti
luottolaitosten arvopaperisijoitukset on vaka-
varaisuuslaskennassa painotettava samalla
tavoin kuin lainasaamiset. Tll6in direktiivin
mukaan kiinnitysvakuudelliset joukkovelka-
kirjalainat on painotettava 10 prosentilla,
kun taas muiden pankkien liikkeeseenlaske-
mat joukkovelkakirjalainat painotetaan 20
prosentilla ja yritysten liikkeeseenlaskemat
joukkovelkakirjalainat painotetaan 100 pro-
senttiin.

Tanska

Kiinnitysvakuudellisillajoukkovelkakirjoil-
la on huomattava merkitys Tanskan kansan-
taloudessa. Joukkovelkakirjoja on myyty
Tanskan arvopaperiporssin kautta ja niiden
liikkevaihto on ollut erittdin suuri. Tanskan ja
Ruotsin arvopaperipdrssien fuusiolla on mer-
kittdvit seuraukset Tanskan kiinnitysvakuu-
dellisille joukkovelkakirjamarkkinoille, eri-
tyisesti koska kilpailun odotetaan pidoma-
markkinoilla kansainvilistyvin ja tiukentu-
van. Vaikka Tanska ei olekaan eurovaluut-
taan kuuluvaa aluetta, on jo kolme tanska-
laista kiinnitysluottopankkia ilmoittanut, etta
ne aikovat muuntaa lainansa eurovaluutaksi.

Kiinteistdluottojen méiri on kasvanut vuo-
desta 1993 alkaen. Téistd on ollut seuraukse-
na, ettd myds Tanskan kiinnitysvakuudelli-
silla markkinoilla on ollut viime aikoina 13-
hes 20 prosentin nettokasvu. Suuret sijoitus-
salkut ovat tehneet tanskalaiset joukkovel-
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kakirjalainat hyvin haluttaviksi, koska ne
sallivat sijoittajille suurempaa joustavuutta.
Tanskan kiinnitysluottolakia on uudistettu
useita kertoja ja viimeisin muutos mahdollis-
ti kiinnitysluottopankeille oikeunden myontai
lainoja myos maatalouskiinteistéihin 70 pro-
sentin osuudella kiinteistdon arvosta. Liséksi
lain maksukyvyttomyyssdannoksia selkeytet-
tiin siten, ettd Tanskan rahoitusvalvontavi-
ranomaisella on maksukyvyttdmyystilantees-
sa oikeus tarvittaessa antaa tdytintoon-
panoméairiyksia.

Tanskassa asuntoluotoista merkittdva osa
on rahoitettu laskemalla liikkeeseen joukko-
velkakirjalainoja. Tdméd johtuu siitd, ettd
asuntoluotoista suurin osa mydnnetddn eri-
koistuneiden kiinnitysluottopankkien kautta,
jotka voivat olla suurempien pankkikonser-
nien osia. Nami erikoistuneet kiinnitysluot-
topankit rahoittavat luotonantonsa laskemalla
likkkeeseen ainoastaan joukkovelkakirjalaino-
ja, joiden korkotaso mdidrdytyy péivittdin
Koopenhaminan porssissid. Asunto- ja Kkiin-
teistoluottojen rahoittamiseen kiytettyjen
joukkovelkakirjalainojen maird oli vuoden
1997 lopussa yhteensd lihes 800 miljardia
markkaa. Suhteutettuna bruttokansantuottei-
seen Tanskan asuntoluottojen maird on yli
kaksinkertainen verrattuna Suomeen.

Tanskan kiinnitysluottojarjestelmi on syn-
tynyt pitkdn historiallisen kehityksen tulok-
sena. Vuonna 1850 hyviksyttiin Tanskassa
ensimmadinen kiinnityspankkeja koskeva laki.
Perusperiaatteet Tanskan jarjestelméidn ovat
siirtyneet Saksan lainsdididnnésti. Vanhan
lain perusteet ovat sdilyneet nykyisessd
Tanskan kiinnitysluottopankkilaissa. Vuonna
1970 ja 1989 kiinnitysluottopankkiin tehtiin
perusuudistuksia. Vuonna 1989 uudistukset
tehtiin pédasiallisesti Euroopan Unionin di-
rektiivien vaatimuksista.

Kiinnitysluottolaitoksista on Tanskassa
sdddetty erillinen laki kiinnitysluottolaitok-
sista (Realkreditlov), joka on ollut nykymuo-
dossaan voimassa vuodesta 1989. Tanska-
laisten kiinnitysluottolaitosten on oltava juri-
diselta muodoltaan osakeyhtiditd ja niiden
alkupddoma on oltava vidhintdén 150 miljoo-
naa Tanskan kruunua tai 20 miljoonaa eu-
roa. Kiinnitysluottolaitoksia valvoo Tanskan
rahoitusvalvontaviranomainen Finanstilsynet.
Valvontaviranomaisen tehtiviin kuuluu huo-
lehtia muun muassa siiti, ettd kiinnitysluot-
topankin arvostamis- ja Kkiinteistdlainan
myontdmiskriteerit ovat asianmukaiset sekd
siitd, ettd omien varojen ja vararahaston vaa-

timuksia, luottojen myontimisen tasapuoli-
suutta ja sijoitusmiiriayksid koskevia vaati-
muksia noudatetaan.

Luototusta ja vakuuksien arviointia valvo-
taan Tanskassa siten, ettdi valvontavi-
ranomainen suorittaa varsinaiset tarkastukset
ja valvojan palkkaamat asiantuntijat suoritta-
vat varsinaisen kiinteistojen arvioinnin. Val-
vontaviranomainen ei ota vakuuksia fyysi-
sesti haltuunsa, mutta jokaisen kiinnityksen
rekisterdi julkinen viranomainen. Rekisteri-
tiedot ovat julkisia. Kiinnitysluottopankit
séilyttavit itse alkuperdiset asiakirjat.

Kiinnitysluottolaitoksia siidntelevassd laissa
korostetaan johdon asiantuntemusta ja koke-
musta. Lisdvaatimuksena on osakkeenomis-
tajia koskevat erityisvaatimukset. Kiinnitys-
luottolaissa on mairiaykset myos maksuky-
vyttomyystilanteiden ratkaisemisesta seki
vakavaraisuutta koskevista vaatimuksista.
Kiinnitysluottolain ensisijainen tavoite on
varmistaa joukkovelkakirjojen turvallisuus
sijoituskohteena, mutta samalla ohjata luoto-
tusta omistusasumiseen vaikuttamalla luo-
tonantopolitiikkaan. Kiinnitysluottopankeilta
edellytetdfin vakaan toiminnan periaatetta.
Tama tarkoittaa, ettd pankkien on huolehdit-
tava myonnettivien Kkiinteistoluottojen ja
liikkkeeseen laskettavien joukkovelkakirja-
lainojen tasapainosta siten, etti kiinnitysluot-
topankit eivit menetd luotonmyontdmisky-
kyd, jos markkinoilla tai korkotasoissa ta-
pahtuu muutoksia. Kiinnitysluottopankin
riskinotto on rajoitettu tosiasialliseen luotto-
riskiin,

Kiinnitysvakuudelliset joukkovelkakirjat
noteerataan paivittdin Kodpenhaminan arvo-
paperipOrssissd ja ne on keskitetysti rekiste-
roity Tanskan Arvopaperikeskukseen (Vaer-
dipapircentralen). Fyysisid joukkovelkakirjo-
ja ei juurikaan enii esiinny. Kaikki joukko-
velkakirjasijoittajat on rekisterdity tilinume-
rolla Arvopaperikeskukseen, joka rekisterdi
kaikkien joukkovelkakirjojen osto- ja myyn-
titapahtumat tileille.

Tanskalaiset kiinnitysvakuudelliset joukko-
velkakirjalainat lasketaan liikkeeseen samoil-
la nimellisarvoilla, takaisinmaksuehdoilla ja
laina-ajoilla kuin kiinteistolainat myoénne-
tadn. Kiinnitysluottolaitokset tarjoavat kol-
men tyyppisid joukkovelkakirjalainoja. Suu-
rin osa liikkeeseenlaskettavista joukkovelka-
kirjalainoista on kiintedkorkoisia, mutta lain
mukaan on mahdollista laskea liikkeeseen
myds vaihtuvakorkoisia velkakirjoja. Kiinni-
tysvakuudelliset joukkovelkakirjalainat ovat
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yleensd ennenaikaisesti takaisinmaksettavia.

Tanskan lain mukaan kiinnitysvakuudelli-
set joukkovelkakirjasijoittajat on suojattu
etuoikeusasemalla konkurssi- ja maksukyvyt-
tomyystilanteessa. Tami tarkoittaa, ettd
joukkovelkakirjasijoittajien saatavat makse-
taan konkurssivaroista ennen muita konkurs-
sivelkojia. Kiinnitysluottolaitokset voivat
harjoittaa luotonantoa vain kiinteistovakuutta
vastaan. Liikkeeseenlaskettujen kiinnitysva-
kuudellisten joukkovelkakirjalainojen vakuu-
deksi on merkitty tietyt kohdennetut ja jak-
sotetut rahastovarat. Mikili sijoittajan saata-
vaa ei ole kohdennettu rahastoituihin varoi-
hin, tulevat hinen saatavansa maksettavaksi
konkurssipesin muista varoista.

Tanskan lainsddddnnossi ei turvaavan va-
kuuden kisitettd ole varsinaisesti médritelty.
Vakuuden turvaavuuden varmistamiseksi
kiinnityspankkilaissa on vaatimuksia kiin-
teistojen arvioinnille. Arviointijarjestelma
perustuu omaisuuden luokitteluun eli arvi-
ointikriteerit vaihtelevat omaisuusluokan ja
kidyttotarkoituksen mukaan. Lain mukaan
kiinnitysluottopankin on arvioitava omaisuu-
den raha-arvo luoton méiirdd myonnettiessi.
Arvion pitdd olla sen médrén rajoissa, minka
ammattimaisen sijoittajan, jolla on asiantun-
temus kyseisen omaisuuslajin hinnasta ja
markkinatilanteesta, voidaan olettaa olevan
valmis kyseistd omaisuudesta maksamaan.
Erityisid olosuhteita, jotka voisivat maarittaa
arvon erityisen korkeaksi, ei tule arvioinnis-
sa ottaa huomioon. Arvioinnissaan kiinnitys-
luottopankin on varauduttava kaikkiin riskei-
hin, jotka voivat aiheutua markkinoiden tai
rakenteellisten olosuhteiden muutoksista.

Laki siséltda hyvin yksityiskohtaiset sid4n-
nokset eri tarkoituksiin myénnettivistd luo-
toista ja maturiteettiajoista. Enimmilldén
kiinnitysluottopankit voivat myontid luottoa
kiinnitysvakuutta vastaan 80 prosenttia lai-
naa 30 vuoden laina-ajalla ja tietyissd eri-
tyistapauksissa jopa 50 vuoden laina-ajalla.
Liikekiinteistojen osalta kiinnitysluottolai-
toksia koskevat tiukemmat méadraykset mm.
siten, ettd nditd voidaan luotottaan enimmil-
ladn vain 60 prosenttia kiinnitysvakuuden
arvosta 20 vuoden laina-ajalla. Kiinteis-
tosijoituskohteeseen pankki saa enimmillddn
myontid luottoa vain 40 prosenttia vakuuden
arvosta 10—20 vuoden laina-ajalla. Lisdksi
Tanskan lainsdidinto sisiltdd tasapainoperi-
aatteen, jonka mukaan luoton saajan suorit-
tamien maksujen ja kiinnitysluottopankin
joukkovelkakirjalainaan sijoittaneiden taho-

jen suorittamien maksujen kokonaisméairid
tulee olla tasapainossa. Vuosittainen ero si-
joittajille suoritettujen ja luotonsaajilta saatu-
Jen maksujen vililld e1 saa ylittd4 1 prosent-
tia kyseisen kiinnitysluottopankin omista
varoista.

Useimmat kiinnitysluotot ovat takaisin-
maksettavissa ennen laina-ajan pédttymista.
Jos luotonsaaja haluaa maksaa luottonsa ta-
kaisin ennen sovitun laina-ajan péattymista,
hin voi ostaa jotakin liikkeeseen laskettua
joukkovelkakirjalainaa niin paljon, ettd se
vastaa hdnen velkapdiomaansa, ja luovuttaa
ostamansa joukkovelkakirjan saatavat kiinni-
tysluottopankille tai sitten hin voi maksaa
pankille takaisin loput lainan lyhennyserit
nimellisarvoisina.

Useat kiinnitysluottopankit ovat viime ai-
koina laajentaneet toimintaansa my6s kiin-
teistojen vaihdantaan tai yritysostojen kautta
hankkineet omistukseensa kiinteistonvilitys-
toimistoja taikka vahvistaneet yhteistyotd
erilaisin sopimusjirjestelyin. Kiinnitysluotto-
pankit ovat siten halunneet vahvistaa asemi-
aan asuntolainamarkkinoilla. Lisédksi jatkuva
kiinnostus kiinnitysvakuudellisiin markkinoi-
hin on aiheuttanut sen, ettid kiinnitysluotto-
pankkien on tdytynyt kiinnittdd huomiota
liikkkeeseenlaskettaviin  kiinnitysvakuudelli-
siin tuotteisiin. Tastd syystd kaikki kiinnitys-
luottopankit ovat aloittaneet yhteistyon mui-
den pankkien kanssa asuntoluottojen tarjon-
nasta.

Tanskan lainsdidinto6n on Saksan tavoin
sisdllytetty Euroopan Unionin vakavaraisuus-
direktiivin sdidnnokset asuntovakuudellisten
luottojen samoin kuin luottojen, joiden va-
kuutena on monitoimitilakiiniteistéihin vah-
vistettu kiinnitys, painottamisesta 50 prosen-
tin riskiluokituksen mukaisesti, kun taas
teollisuuskiinteistdluottojen vakuutena oleva
omaisuus painotetaan 100 prosentin riski-
luokkaan. Lainsdédintoon on myos sisilly-
tetty Euroopan Unionin vakavaraisuusdirek-
tiivin vaatimukset ja sijoitusrahastodirektii-
vin 22 artiklan 4) kohdan vaatimukset. Ti-
méin mukaan Tanskassa vakuutusyhtididen
sallitaan sijoittaa enintdin 40 prosenttia va-
roistaan osakkeisiin ja vahintdin 60 prosent-
tia sen on sijoittava varoistaan varmoihin ja
turvallisiin stjoituskohteisiin, johon sisdltyvit
mm. kiinnitysvakuudelliset joukkovelkakir-
jat.

Tanskan lainsdddinnén mukaan mikéin
muu yhteisé kuin kiinnitysluottopankkilain
mukainen kiinnitysluottopankki ei ole oikeu-



HE 141/1999 vp 13

tettu kdyttdmadn kiinnitysluottopankki -ni-
meié toiminimessién eikd laskemaan liikkee-
seen joukkovelkakirjalainoja kiinnitysvakuu-
dellisen joukkovelkakirjalainan nimella.
Tanskassa on myos kunta- ja julkisyh-
teisorahoitukseen erikoistunut Kreditforenin-
gen Kommune Kredit -yhteisd, joka myon-
tad luottoja ainoastaan kunnille tai kunnalli-
sille luotontarvitsijoille. Yhteisé ei kuulu
kiinnitysluottopankkilain ~ soveltamisalaan,
vaan siitd koskevat omat sddnnokset. Kom-
mune Kredit toimii yhteisémuotoisena ja sen
jasenid ovat kaikki paikalliset viranomaiset,
Jotka on hyviksytty jaseniksi ja jotka ovat
antaneet luotoista takauksen yhteisolle.
Tanskalaiset kiinnitysluottopankit eivét saa
laskea liikkeeseen kuntaluottoja. Kommune
Kreditin jiasenend olevat julkisyhteisot ovat
vastuussa kukin omasta ja toistensa puolesta
yhteison myontimistd sitoumuksista.

Ranska

Ranskan vuoden 1984 pankkilaki Iuokitteli
luottolaitokset pankeiksi, osuuspankeiksi,
sddstopankeiksi, rahastoiksi, kunnallisiksi
panttikonttoreiksi, rahoitusyhtitiksi sekd eri-
tyisluottolaitoksiksi. Kaikilla edelld maini-
tuilla luottolaitossektoreilla on kiinteistdluot-
totoimintaa. Vuonna 1992 kiinnitysvakuudel-
lisia ja alusvakuudellisia joukkovelkakirjoja
sekd kuntaluottoja oli laskettu liikkeeseen
165 miljardin Ranskan frangin nimellisar-
vosta.

Ranskassa on ollut vuodesta 1852 voimas-
sa laki erityistarkoitusta varten olevista yh-
teisOistd (ransk. Sociétés de Crédit Foncier),
joka vaikutti vain kahden kiinnitysluottopan-
kin toimintaan. Joulukuussa 1998 Ranskan
valtiopdivit hyviksyivit lakiesityksen, jolla
korvataan ja uudistetaan vuodesta 1852 voi-
massa ollut vanha laki. Uudistettu laki tuli
voimaan kesilld 1999. Lakiuudistuksen pai-
kohdat koskevat Ranskan kiinnitysluottolai-
toksia ja kiinnitysvakuudellisten joukkovel-
kakirjojen liikkeeseenlaskua. Lakimuutosten
tarkottuksena on luoda ranskalaiset Pfand-
brief-joukkovelkakirjamarkkinat suoraan
Saksan mallin mukaisesti. Uudistetulla lailla
parannetaan kiinnitysluottolaitoksen toimin-
tamallia, joka perustuu jatkossa osittain
Ranskan atkaisempaan lakiin, mutta jossa on
samankaltaisuuksia Saksan Pfandbrief-jirjes-
telmédn. Tarkoitus on luoda sijoituskohde,
joka perustuu tdysin turvaavaan vakuusmas-
saan.

Ranskalaiset kiinnitysluottopankit ovat
oikeutettuja toimimaan erityisluottolaitoksina
ja Ranskan keskuspankki valvoo ndiden yh-
teisdjen toimintaa. Kiinnitysluottolaitosten
toiminta rajoitetaan joko joukkovelkakirja-
lainojen litkkeeseenlaskuun tai turvaavan
vakuuden hallinnointiin siten, ettd myonnet-
tyjen luottojen vakuutena voi olla vain
asiakkaiden ensiluokkaista kiinteistovaralli-
suutta ETA-alueelta, luottolaitosten tai va-
kuutusyhtididen takaamia saamisia, EU-alu-
eiden valtioiden tai kuntien takaamia saami-
sia, kiinnitysvakuudellisia arvopapereita
sekd tietyn tyyppisid velkasitoumuksia, joista
pddtetddn myohemmin erikseen.

Kiinnitysluottolaitoksen padasiallisena va-
rainhankintamuotona on laskea liikkeeseen
joukkovelkakirjalainoja, mutta se saa liike-
toimintansa tueksi tehdd myds suojautumis-
sopimuksia seki lainata ja laskea litkkkeeseen
muita velkasitoumuksia. Yhtio ei kuitenkaan
saa omistaa porssiosakkeita.

Sijoittaessaan kiinnitysluottolaitoksen liik-
keeseenlaskemiin joukkovelkakirjoihin jouk-
kovelkakirjasijoittajat ~ saavat  separatis-
tiaseman kiinnitysluottolaitoksen konkurssi-
tilanteessa. Etuoikeusasema antaa sijoittajille
etuoikeuden kiinnitysluottolaitoksen varothin
ennen kiinnitysluottolaitoksen tyotekijoiden
palkkasaatavia, ennen verottajaa ja ennen
kaikkia muita vakuudellisia tai vakuudetto-
mia velkojia. Lisiksi lakiesitys kieltid kaikki
sellaiset sopimukset, joiden tarkoituksena on
ollut pitkittaa kiinnitysluottolaitoksen kon-
kurssin aloittamista ja jotka solmitaan kah-
deksan kuukautta ennen kiinnitysluottolai-
toksen konkurssimenettelyd. Ndméd sopimuk-
set ovat Ranskan konkurssilainsdddinnén
mukaan piteméttomia.

Lisaksi kiinnitysluottolaitokselta vaaditaan,
ettd sen turvaavan vakuuden kokonaisnimel-
lisarvon on ylitettivd joukkovelkakirjalainan
nimellisarvo. Turvaavan vakuuden maédrdn
ratkaisee pankkikomissio. Lakiesityksessd
turvaavan vakuuden siirtdminen kiinnitys-
luottolaitokselle tapahtuu siten, ettd pankit,
joilla on olemassa olevaa kiinteistovaralli-
suusmassaa, saavat siirtdd tillaiset varalli-
suuden kiinnitysluottolaitokselle siini tarkoi-
tuksessa, ettid kiinnitysluottolaitos laskee
liikkkeeseen joukkovelkakirjalainan arvopa-
peristaakseen timin varallisuuden.

Lakiuudistuksen uskotaan edistidvin Rans-
kan joukkovelkakirjamarkkinoiden kehitty-
mistd ja niiden likviditeettid. Lisaksi esityk-
sen tavoitteena on edesauttaa Ranskan luot-
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tolaitosten mahdollisuuksia vdhentdd rahoi-
tuskustannuksia sekd alentaa korkokantaa
luotontarvitsijoille myonnettdvissa luotoissa.

Ranskan viranomaiset ovat olleet kiinnos-
tuneita kehittdimain Ranskan joukkovelkakir-
jamarkkinoita laajemmiksi ja likvideimmaksi
luottolaitosten lievistd vastustuksesta huoli-
matta. Kiinnitysvakuudelliset joukkovelka-
kirjat ovat auttaneet monipuolistamaan nyky-
aikaisella tavalla rahoitusvaihtoehtoja. Toi-
saalta Ranskan viranomaiset ovat olleet hie-
man huolestuneita siitéi, aiheuttaako Ranskan
asuntosdistimisjirjestelmin liiallinen kaytta-
minen rahoitusjirjestelmin systeemiriskia.
Kuitenkin kaiken kaikkiaan institutionaalis-
ten sijoittajien on todettu tunnistavan kan-
sainvilisesti kiinnitysvakuudelliset joukko-
velkakirjat ja pankit ovat saaneet mahdolli-
suuden vihentdd rahoituksesta syntyneitid
kustannuksia.

Luxemburg

Luxemburgin parlamentti hyviksyi 23 pii-
vand lokakuuta 1997 lain luottolaitosten
kiinteistovakuudellisten  joukkovelkakirja-
lainojen liikkeeseenlaskusta. Aikaisemmin ei
Luxemburgissa ole ollut erityislainsdaddantéd
pankkien liikkeellelaskemista joukkovelka-
kirjoista lukuunottamatta yleisid madrdyksii
liikkeeseenlaskusta, markkinoinnista ja jouk-
kovelkakirjojen hyviksymisestd arvopaperi-
porssiin. Luxemburgin luottolainsdiddanté on
perustunut perinteisesti universaalille pankki-
Jjarjestelmélle. Uusi laki on hyvin vastaavan-
lainen kuin Saksan kiinnityspankkilaki. Uu-
den lain mukaan kiinnitysluottopankit ovat
erityisluottolaitoksia, joiden pailiiketoiminta
on rajoitettu kiinnitysvakuudellisten joukko-
velkakirjojen liikkeeseenlaskuun. Laissa on
huomioitu kaikki sijoitusrahastodirektiivin
22 artiklan 4 kohdan vaatimukset.

Laissa ovat myods médrdykset siitd, mitd
muuta liiketoimintaa erityisluottolaitos saa
kiinnitysvakuudellisten joukkovelkakirjojen
liikkkeeseenlaskun lisiksi harjoittaa. Téllaista
sallitua muuta liiketoimintaa on muun
muassa arvopapereiden ostaminen ja myymi-
nen, kolmannen osapuolen korollisten tai
korottomien talletusten vastaanottaminen,
luotonottaminen, muiden kuin Kkiinnitysva-
kuudellisten joukkovelkakirjalainojen liik-
keeseenlaskeminen ja arvopapereiden siilyt-
tdminen kolmannen osapuolen lukuun.

Turvaavan vakuuden kisite on Luxembur-
gin laissa médritelty siten, ettd kiinnityspan-

kin on siirrettivi erilleen vakuus turvaamaan
liikkkeeseenlasketut  joukkovelkakirjalainat.
Jokaisen kiinnitysluottopankin on ylldpidet-
tdivd omaa vakuusrekisterid. Vakuudet jae-
taan lain mukaan kahteen luokkaan riippuen
siitd, onko ne kohdistettu kiinnitysvakuudel-
listen vai julkisyhteisovakuudellisten joukko-
velkakirjojen vakuudeksi. Tietyissd tilan-
teissa kiinnitysluottopankit saavat kiyttid
tdytevakuutta, koska vakuuksien on kaikissa
tilanteissa katettava liikkeeseenlaskettujen
joukkovelkakirjojen nimellisarvot. Tayteva-
kuus ei kuitenkaan koskaan saa ylittda 20
prosenttia kaikkien liikkeeseenlaskettujen
Joukkovelkakirjojen nimellisarvosta. Turvaa-
van vakuuden on kaikissa tilanteissa katetta-
va sekd joukkovelkakirjojen nimellisarvot
ettd niiden kokonaiskorkotuotot. Lisaksi liik-
keeseenlaskettujen kiinnitysvakuudelliset ja
julkisyhteisovakuudelliset joukkovelkakirjat
eivit saa nimellisarvoltaan olla enempii
kuin 60-kertaisesti pankin omat varat.

Turvaavien vakuuksien pysyvyys toteute-
taan lain mukaan siten, ettd Luxemburgin
keskuspankki nimittdd tarkastajan, joka tar-
kastaa, onko vakuudet asianmukaisesti pe-
rustettu ja rekisterdity. Tarkastaja tarkastaa
myds sen, onko vakuuksien arvot arvioitu
arvostamissddntdjen mukaisesti. Arvostamis-
sddnndt on jokaisen kiinnitysluottopankin
toimitettava Luxemburgin keskuspankille.
Tarkastaja ei kuitenkaan ole vastuussa siitd,
vastaavatko vakuuksien arvostamiset todelli-
sia myyntiarvoja eikd hin ei myoskiin toi-
messaan edusta joukkovelkakirjasijoittajia tai
nididen etuja. Lain mukaan vakuuksien arvo-
jen tulisi hetjastaa kiinteistbomaisuuden realisointi-
eli myyntiarvoa. Kiinnitysluottopankin
myontdman kiinteistdluoton méidrd ei saa
myoskddn ylittdd 60 prosenttia vakuudeksi
annettavan  omaisuuden  todennikoisesti
myyntihinnasta.

Edelld mainitun lisdksi laki sallii myos
sellaisten joukkovelkakirjalainojen liikkee-
seenlaskun, joiden vakuutena on julkisyh-
teison takaus tai saaminen julkisyhteisolta.

Ruotsi

Ruotsalaiset kiinnitysluottolaitokset ovat
hyvin vakavaraisia ja kiinnitysvakuudellisten
joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskun Iuoki-
tus on vastaavanlainen valtion joukkovelka-
kirjalainojen kanssa. Ruotsissa laskettiin liik-
keeseen kiinnitysvakuudellisia joukkovelka-
kirjalainoja vuonna 1997 yhteensd 210 mil-
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jardin Ruotsin kruunun nimellisarvosta. Vas-
taava luku oli vuonna 1996 yhteensd 160
miljardia Ruotsin kruunua. Kaikkien liik-
keessd olevien kiinnitysvakuudellisten jouk-
kovelkakirjalainojen yhteenlaskettu nimel-
lisarvo vuoden 1997 lopussa oli yhteensd
710 miljardia Ruotsin kruunua. Kiinnitys-
luottolaitokset ovat ehdottomasti tirkeimmdt
joukkovelkakirjalainojen liikkeeseenlaskijat
Ruotsin joukkovelkakirjalainamarkkinoilla.
Kiinnitysluottolaitosten osuus Ruotsin jouk-
kovelkakirjamarkkinoista on noin 42 pro-
senttia. Arvioilta noin 63 prosenttia kiinteis-
téluotoista on rahoitettu kiinnitysluotolaitos-
ten liikkeeseen laskemilla joukkovelkakirja-
lainoilla.

Ruotsalainen kiinnitysluottolaitosjérjestel-
mi muistuttaa saksalaista jarjestelmad siind,
ettd kiinnitysluottolaitokset ovat erikoistu-
neet kiinnitysvakuudelliseen luotonantoon.
Merkittdva ero on kuitenkin siind, etteivit
kiinnitykset ole, toisin kuin esimerkiksi Sak-
sassa ja Tanskassa, liikkeeseen laskettujen
joukkovelkakirjalainojen vakuutena.

Ruotsissa asuntorahoitusta on perinteisesti
vilitetty kiinnitysluottolaitosten kautta. Tyy-
pillisten asuntolainojen lyhennysohjelmat
lasketaan esimerkiksi 20 ta1 50 vuoden lai-
na-ajan mukaan, mutta laina myoénnetiin
viideksi vuodeksi kerrallaan. Laina uusitaan
seuraaviksi viideksi vuodeksi, jollei asiak-
kaalla ole ollut merkittdvid maksuhdirioita.

Kiinnitysluottolaitokset ovat Ruotsissa ra-
hoittaneet toimintansa laskemalla liikkeeseen
obligaatioita, joita on enimmikseen myyty
vakuutusyhtioille ja elikerahastoille, jotka
1980-luvun puoliviliin asti olivat velvollisia
ostamaan kiinnitysluottolaitosten obligaatioi-
ta tietyn médran vuosittain. Vakuutusyhtii-
den ja eldkerahastojen sdintelyn liberalisoin-
ti mahdollisti niiden sijoituspolitiikan suun-
taamisen myos muihin kohteisiin ja pakotti
kiinnitysluottolaitokset hankkimaan obligaa-
tioilleen uusia sijoittajia. Kun ulkomaiset
pidomanliikkeet oli vapautettu, taseessa ole-
vien asuntolainojen arvopaperistaminen ja
niiden myyminen oli mahdollista myos ulko-
maisille sijoittajille.

Vuonna 1996 asetettiin tydryhmi mietti-
méin mahdollisuutta siitd, kuinka sijoitusra-
hastodirektiivin vaatimukset voitaisiin sisil-
lyttdd kansalliseen lainsdidantoon. Tyoryh-
mi pédtti laajentaa tarkastelun nikékulmaa
ja tutki mahdollisuutta, pitdisiko kiinnitysva-
kuudellisilla  joukkovelkakirjamarkkinoilla
pyrkid korvaamaan valtion joukkovelkakirja-

markkinoita, koska niiden odotetaan vihitel-
len supistuvan. Elokuussa 1997 tyéryhmi
julkaisi raportin, joka péityi lopputulokseen,
ettd periaatteessa sijoitusrahastodirektiivin 22
artiklan 4 kohdan vaatimukset tulisi sisallyt-
tdd Ruotsin lainsdddéntdén. Tyoryhmin ra-
portin uskottiin aktivoivan Ruotsin joukko-
velkakirjamarkkinoita, jotka ovat kolman-
neksi suurimmat kiinnitysvakuudelliset jouk-
kovelkakirjamarkkinat Euroopassa Saksan ja
Tanskan jaikeen.

Tyéryhmiin raportin mukaan Ruotsin tulisi
parantaa ja tehostaa sen kiinnitysvakuudelli-
sia joukkovelkakirjamarkkinoita siten, ettd
joukkovelkakirjasijoittajan erityisasema tur-
vattaisiin joukkovelkakirjalainan liikkeeseen-
laskijan konkurssissa, rajattaisiin tarkasti
luottojen myontiminen suhteessa vakuuden
arvoon ja huolehdittaisiin tyydyttivilld ta-
valla valvonnasta. Toimenpiteiksi tyoryhmid
ehdotti, ettii rahoitustoimintalakiin luotaisiin
lainsdiddannolliset puitteet kiinnitysluottolai-
toksille ja siihen tuotaisiin sijoitusrahastodi-
rektiivin vaatimukset sekd muutettaisiin kon-
kurssilakia siten, ettd joukkovelkakirjasijoit-
tajat saisivat turvatun etuoikeusaseman.

Lisiksi esitettiin, etti ainoastaan kiinnitys-
luottolaitokset saisivat laskea liikkeeseen
etuoikeutettuja kiinnitysvakuudellisia jouk-
kovelkakirjalainoja Ruotsin rahoitustarkas-
tuksen luvalla. Joukkovelkakirjasijoittajan
etuoikeusasema kattaisi pddoman seka kerty-
neen korkotuoton, joka olisi merkitty kiinni-
tysluottolaitoksen erityiseen vakuusrekiste-
riin. Jokaisella laitoksella olisi oma tieto-
konepohjainen vakuusrekisteri. Joukkovelka-
kirjalainojen kautta saatava rahoitus kaytet-
tdisiin myoOntdmaélld luottoja kiinteistova-
kuutta vastaan, lukuunottamatta teollisuus-
kiinteistoji. Myonnettdvin  asuntolainan
miird ei saisi ylittdd 75 prosenttia ja liike-
huoneisto- sekd maatilalainojen madrd ei
saisi ylittdd 60 prosenttia annettavan kiinteis-
tovakuuden markkina-arvosta. Ruotsin rahoi-
tustarkastus ilmoittaisi tarkemmat maarayk-
set siitd, kuinka vakuuden markkina-arvo
madriteltdisiin.

Kiinnitysluottolaitosten tulisi pitdé riittdva
omaisuusmdiri erilldin laitoksen muista toi-
minnoista. Tillaisen omaisuuden miirin
tulisi vastata vihintdan joukkovelkakirja-
lainojen nimellisarvoa sekd niistd tulevaa
korkokertymii. Esityksessi ei esitetd erityis-
td siirtymdsiddntoéd voimaantulovaiheeseen.
Toimilupa myénnettiisiin tillaiselle uudelle
laitokselle, joka kykenee viranomaiselle
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osoittamaan, ett tdyttdi lain asettamat vaati-
mukset ja kykenee suoriutumaan velvoitteis-
taan.

Ruotsin lakiehdotuksessa on kuitenkin
poikkeavuuksia suhteessa esimerkiksi Saksan
ja Tanskan vastaavaan lainsdiddnt6on. Sak-
san ja Tanskan jirjestelmit perustuvat peri-
aatteelle, ettd kyseiset kiinnitysluottolaitokset
eivit saa harjoittaa muuta liiketoimintaa kuin
kiinnitysvakuudellisten joukkovelkakirjojen
liikkkeeseenlaskua ja siihen ldheisesti liittyvad
toimintaa. Ruotsin esityksessi ei kuitenkaan
tehdd harjoitettavalle liiketoiminnalle niin
tarkkaa rajausta, vaan Ruotsissa sallittaisiin
kiinnitysluottolaitosten laskea liikkeeseen
myo6s muunlaisia joukkovelkakirjalainoja
sekd myontdd ndistd muitakin luottoja kuin
ainoastaan kiinteistolainoja. Eritysasema
kiinnitysvakuudellisille joukkovelkakirjoille
luotaisiin siten, ettd ainoastaan sijoitusrahas-
todirektiivin artiklan 22 mukaiset kiinnitys-
vakuudelliset joukkovelkakirjalainat rekiste-
roitdisiin ja valvottaisiin Ruotsin rahoitustar-
kastuksen toimesta. Tyoryhmin nikemyksen
mukaan kuitenkin useimmat laitokset valitsi-
sivat virtaviivaisemman ldhestymistavan si-
ten, ettdi ne perustaisivat tihidn toimintaan
erikoistuneen laitoksen, saavuttaakseen kil-
pailukykyisemmit lainausehdot.

Ruotsin esityksen mukaan mahdollisessa
konkurssissa etuoikeutettuja joukkovelkakir-
joja pidetéddn erilldin muista arvopapereista
tita tarkoitusta varten perustetun rekisterin
avulla. Saksassa omaisuus taas on eritelty
ainoastaan tiettyihin poolikokonaisuuksiin
riippuen siitd, onko joukkovelkakirjalainan
vakuutena kiinteistdvakuus vai onko turvaa-
vana vakuutena julkisyhteison takaus. Sen
sijaan Tanskassa, missi kiinnitysluottolaitok-
set voivat harjoittaa luotonantoa vain kiin-
teistOvakuutta vastaan, on liikkeeseenlasket-
tujen kiinnitysvakuudellisten joukkovelkakir-
jalainojen vakuudeksi merkitty tietyt koh-
dennetut rahastovarat.

Eroavaisuuksia maiden vililli on myos
siind, ettd Ruotsissa ehdotus sallisi luottolai-
toksen myontdd asuntovakuutta vastaan luot-
toa 75 prosenttia ja muuta kiinteistovakuutta
vastaan 60 prosenttia vakuuden markkina-
arvosta, kun taas Tanskassa sallitaan 80 pro-
sentin luototusaste asuntovakuutta vastaan ja
60 prosenttia muuta kiinteistévakuutta vas-
taan. Saksassa sen sijaan rajoitus on tiukasti
60 prosenttia sekd asunto- ettdi muun kiin-
teistdluoton osalta, mutta kiinnitysluottopan-
kit voivat muiden joukkovelkakirjalainojensa

kautta rahoittaa jiljelle jadvin luoton osan.

Tyo6ryhmin raportti on ollut lausuntokier-
roksella eri osapuolilla, joiden tuli antaa
kommenttinsa asiasta maaliskuun 1998 men-
nessi. Kiinnitysluottolaitokset ovat suhtautu-
neet ehdotukseen hyvin positiivisesti, kun
taas esimerkiksi Ruotsin keskuspankki jéttai-
si asian mieluiten markkinoiden itsesaénte-
Iyn varaan. Lopullista ratkaisua siitd, ettd
annetaanko esitystd Ruotsin valtiopdiville ei
ole toistaiseksi vield tehty.

Kiinnitysvakuudellisten joukkovelkakirjojen
sddntely EU-direktiiveissd

Euroopan Unionin direktiiveissd on huo-
mioitu kiinnitysvakuudellisten joukkovelka-
kirjamarkkinoiden erityisasema siten, ettd
kiinnitysvakuudellisilie joukkovelkakir-
Jjasijoituksille annetaan erdissd direktiiveissi
sijoitusrajoitusten ja vakavaraisuusvaatimus-
ten osalta edullisempi kohtelu suhteessa
muihin arvopaperisijoituksiin. Direktiivien
antamat mahdollisuudet saattavat osaltaan
vaikuttaa kyseisté liiketoimintaa harjoittavien
luottolaitosten kilpailuasemiin suhteessa sel-
laisten valtioiden vastaaviin instituutioihin,
jotka eivit lainsdiddannossdin ole mahdollis-
taneet direktiivien sallimien poikkeusten
kiyttimista.

Arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoi-
tustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissi-
joitusyritykset) koskevien lakien, asetusten
ja hallinnollisten méérdysten yhteensovitta-
misesta annetun neuvoston  direktiivin
85/611/ETY (nk. sijoitusrahastodirektiivi),
sellaisena kuin se on muutettuna direktiivilld
88/2207ETY, 22 artiklan 4 kohdan mukaan
jasenvaltiot voivat sallia poikettavaksi yh-
teissijoitusyritykseen sovellettavista sijoitus-
rajoituksista artiklassa sdidetyin edellytyksin
sellaisen luottolaitoksen liikkeeseenlaskemi-
en joukkovelkakirjojen osalta, jolla on koti-
paikka jossakin jdsenvaltiossa ja joka on lain
mukaan erityisen velkakirjanhaltijoiden suo-
jaamiseksi asetetun julkisen tarkastuksen
alainen. Erityisesti on mainittujen joukkovel-
kakirjojen litkkkeeseenlaskusta saatava maara
lain mukaan sijoitettava sellaisiin varoihin,
joilla voidaan joukkovelkakirjojen koko lai-
na-aikana turvata joukkovelkakirjoihin pe-
rustuvien vaateiden suoritus ja jotka voidaan
etuoikeudella kayttdid joukkovelkakirjojen
pddoman ja kertyneiden korkojen suorituk-
seksi, jos joukkovelkakirjojen liikkkeeseenlas-
kija ei kykene tiyttdmiin maksuvelvollisuut-
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taan. Sdinnos on lisdtty direktiiviin Tanskan
vaatimuksesta ja erityisesti heidén jérjestel-
médinsd silmilld pitden.

Vastaavat sdinnokset ovat neuvoston di-
rektiivissi  92/96/ETY  henkivakuutuksen
ensivakuutusta koskevien lakien, asetusten ja
hallinnollisten méériysten yhteensovittami-
sesta sekd direktiivien 79/267/ETY ja
90/619/ETY muuttamisesta (kolmas henkiva-
kuutusdirektiivi) sekd neuvoston direktiivissd
92/49/ETY muuta ensivakuutusta kuin hen-
kivakuutusta koskevien lakien, asetusten ja
hallinnollisten maéiriysten yhteensovittami-
sesta sekd direktiivien 73/239/ETY ja
88/357/ETY muuttamisesta (kolmas vahin-
kovakuutusdirektiivi). Namai direktiivit sisil-
tavit poikkeussddnnokset, jonka mukaan
vastuuvelan katteeksi hyviksyttiviin varoi-
hin saadaan yleissdéinnoksesta poiketen lukea
suurempi madrd samalta velalliselta olevia
saamisia, jos ne ovat edelli mainitut ehdot
tayttavid joukkovelkakirjoja.

Luottolaitosten vakavaraisuussuhteesta an-
netun neuvoston direktiivin 89/647/ETY
(jaljempédnd vakavaraisuusdirektiivi) 11 ar-
tiklan 4 kohdan mukaan, jonka médrdykset
on siséllytetty luottolaitoslain 76 §:44n, luo-
tot, joiden taytend vakuutena on luotonsaa-
jan omassa kiytdssd olevaan, vuokralle anta-
maan tai omaan kiytt6on tai vuokralle an-
nettavaksi tarkoitettuun asuinkiinteistd6n
vahvistettu kiinnitys tai téllaisessa kaytossi
olevan taikka kaytettiviksi tarkoitettuun
asuinhuoneiston hallintaan oikeuttavat osak-
keet, saadaan luottolaitoksen vakavaraisuus-
laskennassa ottaa huomioon 50 %:n riskipai-
notuksella. Direktiivissd sdddetyin edellytyk-
sin asuntovakuuksiin voidaan rinnastaa myos
liikke- ja monitoimitiloihin kohdistuvat kiin-
nitykset. Kiinnityksiin rinnastetaan pantiksi
annetut asunto- ja kiinteistdosakeyhtion
osakkeet. Muut kiinnitysvakuudelliset luotot
(samoin kuin luotot, joiden vakuutena on
muun kuin asuinhuoneiston hallintaan oi-
keuttavia asunto- tai kiinteistdyhtion osak-
keita) on otettava huomioon tdysim#driisesti
(100 %:n painolla) eli samalla tavoin kuin
kokonaan ilman vakuutta olevat luotot.

Vakavaraisuusdirektiivi sallii myos sellais-
ten kiinnitysvakuudellisten joukkovelkakirjo-
jen lukemisen 50 %:n riskiluokkaan, joiden
vakuutena on edelld mainitut ehdot tiyttavis
asunto- tai kiinnitysvakuudelliset luotot.
Lievemmin vakavaraisuuskohtelun edelly-
tyksend on, ettd kiinnitysvakuudellisiin jouk-
kovelkakirjoihin kohdistuva luottoriski vas-
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taa kiinnitysvakuudellisten luottojen vasta-
puoliriskid,  kiinnitykset ovat juridisesti
asianmukaiset ja ne ovat joukkovelkakirjojen
tdytend ja vilittdmind vakuutena sekéd jouk-
kovelkakirjalainan haltijoilla on riittivan
hyvi etuotkeus kiinnitettyihin varoihin hei-
din arvopaperiomistuksensa suhteessa.

Jos vakuudet kohdistuvat toimisto- ja mo-
nitoimiliiketiloihin, alempi riskiluokitus sal-
litaan ainoastaan lainan siihen osaan, joka ei
yliti 50 prosenttia kiinteiston markkina-ar-
vosta. Kiinteiston markkina-arvo on lisdksi
arvioitava lainanantohetkelld kahden riippu-
mattoman kiinteistonarvioitsijan toimesta ja
markkina-arvoksi otetaan alempi arvio. Kiin-
teistd on arvioitava uudestaan joka kolmas
vuosi tai joka vuosi, jos lainan arvo ylittdd
miljoona ecua. Vaihtoehtoisesti alempi riski-
luokitus sallitaan ainoastaan lainan siihen
osaan, joka ei yliti 50 prosenttia kiinteiston
markkina-arvosta tai 60 prosenttia kiinnitys-
luoton arvosta, sen mukaan kumpi on alem-

i.

Edelld mainittuja direktiivin méirayksid
lievemméin vakavaraisuuskohtelun soveltami-
sesta kiinnitysvakuudellisiin joukkovelkakir-
joihin sekd luottoihin, joiden vakuutena on
kiinnitys monitoimitilakiinteistihin, ei ole
toistaiseksi sisillytetty Suomen luottolaitos-
lainsdddantdon.

2.3. Nykytilan arviointi

Nykyinen, kumottuun kiinnitysluottopank-
kilakiin perustuva ja sittemmin luottolaitos-
lakiin siirretty kiinnitysvakuudellisia joukko-
velkakirjoja koskeva lainsdddidntd perustuu
keskieurooppalaisiin esikuviin, joissa julki-
sen vallan voimakas rooli kiinnitysluotto-
pankkitoiminnassa on perusteltavissa toimin-
nan huomattavalla osuudella koko rahoitus-
markkinoista ja erityisesti toiminnan keskei-
selld roolilla asuntorahoituksessa. Lainsda-
dintd syntyi toisaalta aikana, jolle oli omi-
naista padomien niukkuus ja siitd johtuva
erityinen tarve edistdd julkisen vallan intres-
sissd olevaa elinkeinotoimintaa. Suomen
kiinnitysluottopankkitoiminnalle olikin omi-
naista sen alkuvaiheessa kiinnitysluottotoi-
minnan julkinen tai puolijulkinen luonne.
Rahoitusmarkkinoiden sédintelyn purkamisen
myoti kiinnitysvakuudelliset joukkovelkakir-
jat menettivit Suomessa kiytinnossa merki-
tyksensd. Timin vuoksi kiinnitysvakuudel-
listen joukkovelkakirjamarkkinoiden edistd-
mistd erityisin lainsdidannollisin - keinoin
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pitidd perustella rahoitusmarkkinoiden kehit-
tamistarpeistd ldhtien.

Jos nykyisessi rahoitusmarkkinoiden tilan-
teessa pystytddn lainsdddinnén avulla luo-
maan jirjestelmd, jonka avulla kiinnitysva-
kuudellisten joukkovelkakirjojen riski ja kor-
ko ovat alempia kuin ne muutoin olisivat,
vaikutetaan sellaisen rahoituksen hintaan,
jolla rahoitetaan kiinteistdjen vaihdantaa tai
sellaista elinkeinotoimintaa, johon on sitou-
tunut merkittdvisti kiinteistovarallisuutta. Jos
liséiksi voidaan edistid markkinoiden kehitty-
mistd tehokkaammiksi, ldpindkyvimmiksi ja
vertailukelpoisemmiksi siten, ettd jilleenra-
hoituksen halvempi hinta kanavoituu luoton-
saajien eduksi, erityislainsdddinnolle on
olemassa riittéiviat perusteet. Tdmi koskee
sekd kiinteistovakuudellisia ettd julkisyh-
teisdjoukkovelkakirjoja.

Suomessa joukkovelkakirjamarkkinat ovat
edelleen useisiin muihin maihin verrattuna
kehittymittémit. Rahoitusmarkkinoiden in-
tegroituminen ja sijoituksien hajauttaminen
Euroopassa johtavat vaidjadaméttd yhtéiltd
myos lainsdéiddnnon ja toisaalta rahoitusinst-
rumenttien yhdenmukaistumiseen. Tillaiselle
kehitykselle tulisi Suomessakin antaa lain-
sdddannolld puitteet ja mahdollisuudet.

Nykyisesti lainsdddannostd puuttuvat edel-
lytykset, joilla kiinnitysvakuudellisiin jouk-
kovelkakirjoihin voitaisiin soveltaa direktii-
vien sallimia poikkeuksia sijoitusrajoituksiin
ja vakavaraisuuslasketaan. Niiden poikkeus-
ten soveltaminen on tarpeen, jotta sekd ne
suomalaiset institutionaaliset sijoittajat, 14-
hinnd sijoitusrahastot ja vakuutusyhtiot, jot-
ka ovat sijoitusrajoitusten alaisia, ettd suo-
malaiset kiinnitysluottolaitokset padsevit
samaan kilpailuasemaan kuin niiden maiden
yritykset, jotka ovat jo aiemmin sallineet
direktiivien mahdollistamat lievennykset

Useat Keski-Euroopan valtiot ovat muutta-
neet tai muuttamassa kansallista lainsadddan-
toddn sellaiseksi, ettd saksalaista Pfandbrief-
jirjestelmii vastaava rahoitusmuoto on niis-
sikin mahdollinen. Téhin on luonnollisena
syyni se, ettd rahoituspalvelujen tarjoaminen
yli rajan yleistyy integraation myotd. Myds
Suomen rahoitusmarkkinoiden rakenteiden
tulee olla kilpailukykyiset ja toimivat. Sen
vuoksi on perusteltua, ettd suomalaisilla eri-
koistuneilla luottolaitoksilla on mahdollisuus
laskea liikkeeseen rahoitusinstrumentteja,
jotka ovat juridisilta ominaisuuksiltaan riitta-
vian samankaltaiset Keski-Euroopan mark-
kinoilla valta-aseman saaneiden joukkovel-

kakirjalainojen kanssa. Nykyisestd voimassa
olevasta lainsdddannostd puuttuvat selkeit
sddnndkset muun muassa joukkovelkakir-
jasijoittajan aseman turvaamisesta kiinnitys-
luottolaitoksen konkurssi- ja maksukyvytto-
myystilanteessa, kiinnitysluottojen rekiste-
réintijarjestelmad koskevat madraykset, luo-
ton myontdmisen kriteerit suhteessa annet-
tuun vakuuteen sekd vakuuden arviointi- ja
arvostamiskriteerit.

Kiinnitysvakuudellisten joukkovelkakirjo-
jen liikkeeseenlaskua koskevan sidntelyn
kumoamista perusteltiin hallituksen esityk-
sessd (HE 208/1997 vp) erityisesti silld, ettd
sddnnosten edellyttimd vakuuksien turvaa-
vuus sekd vakuuden laatu ja riittdvyys eivit
ole viranomaistoimin varmistettavissa eiki
vakuuksien siilyttdminen sijoittajien lukuun
muutoinkaan sovi luontevasti valvontavi-
ranomaisen tehtdviksi. Nykyiseen lainsdi-
dint6on sisdltyvd turvaavan vakuuden kisite
on vaikeasti tulkittavissa ja omiaan johta-
maan sijoittajia harhaan. Rahoitustarkastuk-
sen vastuu vakuuksien riittdvyydestd on ny-
kyisin episelvd, koska Rahoitustarkastus ei
voi kdytdnnossid valvoa sen haltuun luovu-
tettujen vakuuksien tosiasiallista turvaavuut-
ta. Vakuuksien valvontaan sitoutun lisdksi
merkittidvisti Rahoitustarkastuksen voimava-
roja. Toisaalta kiinnitysluottopankkitoimintaa
on tarpeen yleisesti kehittdd rahoitusmark-
kinoiden monipuolistamista koskevien ta-
voitteiden mukaisesti. Hallituksen esitykses-
sd lisdksi todettiin, ettd vakuudellisia jouk-
kovelkakirjalainoja koskevien sddnnosten
kumoaminen edellyttii, etti jatkossa ryhdy-
tddn erikseen selvittdmidn kiinnitysluotto-
pankkitoiminnan roolin kehittimisti osana
yleistd rahoitusmarkkinoiden kehittdmistd.

3. Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset

3.1. Tavoitteet

Esityksen tavoitteena on yleisesti moni-
puolistaa, kehittdd ja syventii Suomen ra-
hoitus- ja joukkovelkakirjamarkkinoita yh-
taaltd lisdamailld vaihtoehtoisia sijoituskoh-
teita ja toisaalta pidentdmilla sijoituskohtei-
den maturiteettia. Samalla voidaan luoda
pitkdaikainen kiintedkorkoinen rahoituslidhde,
jolloin pitkaaikaisiin kiintedkorkoisiin luot-
toihin ei liity korkoriskid. Kiinnitysvakuu-
dellisten joukkovelkakirjamarkkinoiden avul-
la voidaan myds muuntaa esimerkiksi kiin-
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teistéihin ja niitd vastaan annettuihin luot-
toihin sitoutunutta epéilikvidid varallisuutta
jalkimarkkinakelpoisiksi arvopapereiksi, mi-
ki lisd4d rahoitusmarkkinoiden tehokkuutta.
Niin voidaan edistdid myods Kkiinteistojen
vaihdantaa seki sellaista elinkeinotoimintaa,
jossa kiinteddn kdyttbomaisuuteen sitoutuu
merkittidvisti varallisuutta. Suomen joukko-
velkakirjamarkkinoita tehostamalla ediste-
tdin Euroopan rahaliiton suotuisia rahoitus-
markkinavaikutuksia, kuten kilpailun lisdin-
tymisti ja markkinaehtoistumista seki rahoi-
tuksen ja sen ehtojen ldpindkyvyyden pa-
ranemista.

Esityksen tavoitteena on erityisesti edistda
asunto- ja kiinteistorahoituksen lipindky-
vyyttd. Tehokkaat kiinnitysvakuudelliset
joukkovelkakirjamarkkinat edistivit tehokas-
ta koronmuodostusta rahoitusmarkkinoilla,
koska sellaisen erikoistuneen luottolaitoksen,
jonka toimina on laissa tarkoin sdinnelty,
riskejd on helpompi arvioida kuin laajaa ja
monitahoista toimintaa harjoittavien luotto-
laitosten. Toiminnan ja sen riskien lipindky-
vyys taas on omiaan alentamaan jilleenra-
hoituksen ja sitd kautta luotontarvitsijoille
myonnettivin rahoituksen hintaa. Myos eu-
rooppalaisten pfandbrief-markkinoiden hyvi
maine sijoittajien keskuudessa saattaa jo si-
néinsi vaikuttaa suotuisasti jilleenrahoituksen
hintaan.

Esityksen yhtena tavoitteena on monipuo-
listaa Suomen rahoitusmarkkinoilla tarjotta-
vien sijoituskohteiden valikoimaa erityisesti
institutionaalisten sijoittajien nikékulmasta.
Institutionaalisia  sijoittajien vaatimukset
tdyttdvat, vahdriskiset kiinnitysvakuudelliset
joukkovelkakirjalainat mahdollistaisivat nii-
den sijoittajien kiyttéon vuden korkoinstru-
mentin, jonka avulla he voivat hajauttaa ris-
kejadn. Tillaisten wusien vahdriskisten inst-
rumenttien voi odottaa olevan houkuttelevia
sijoituskohteita erityisesti suomalaisille eld-
keyhtioille.

Esityksen tavoitteena on niin ikéin sallia
suomalaisille sijoitusrahastoille ja vakuu-
tusyhtiville mahdollisuus kayttdd hyvéksi
Euroopan Unionin direktiivien sallimia lie-
vennyksid téllaisia institutionaalisia sijoittajia
koskeviin sijoitusrajoituksiin. Kiinnitysluot-
tolaitosten likkeeseen laskemat kiinnitysva-
kuudelliset joukkovelkakirjalainat olisivat
tirkeitd myOs siitd syystd, ettd ne hyviksy-
tadn Euroopan keskuspankkijirjestelmin
edellyttimiksi vakuusmateriaaliksi niin kut-
sutun Tier 1 -listan mukaisesti.

Suomessa ei ole tarkoituksenmukaista ke-
hittid monimutkaisia ja uusia arvopaperis-
tamisjirjestelyjd, vaan on syytd noudattaa
kansainvalisesti hyvaksi havaittua euroopan-
laajuisesti kiytossi olevaa saantelymallia.
Tdmin mukaisesti esityksen yhtend tavoit-
teena on varmistaa, ettd suomalainen lain-
sdadintd vastaa useimmissa Euroopan mais-
sa omaksuttua sddntelymallia. Talli tavoin
voidaan osaltaan edistad myos mahdollisim-
man edullisen luottoluokituksen saamista
suomalaisille kiiinnitysluottopankeille ja nii-
den liikkeeseen laskemille joukkovelkakir-
jalainoille.

Vaikka julkisyhteisévakuudelliset joukko-
velkakirjalainat ehdotetaan rinnastettaviksi
kiinnitysvakuudellisiin joukkovelkakirja-
lainoihin, ehdotuksen tavoitteena ei ole var-
sinaisesti pyrkid vaikuttamaan julkisyh-
teisdluottojen markkinoihin. Julkisyh-
teisdluottojen myontdminen vakuudellisilla
joukkovelkakirjoilla hankituista varoista on
kuitenkin nykyisinkin sallittu kiinnitysluotto-
pankkitoimintaa harjoittaville luottolaitoksil-
le ja julkisyhteisoluottojen asettaminen jouk-
kovelkakirjojen vakuudeksi edellyttdd joka
tapauksessa erillistd lainsdddantod. Julkisyh-
teiséluotot soveltuvat niiden vahdisen luotto-
riskin vuoksi erityisen hyvin kiinnitysluotto-
pankkitoimintaan ja ne muodostavat useim-
missa maissa merkittividn osana kiinnitys-
luottopankin toimintaa. Tdmin vuoksi ei ole
pidetty perusteltuna kieltdsd laissa tarkoite-
tuilta  kiinnitysluottopankeilta  julkisyh-
teisoluottojen myontdmistd vakuudellisilla
joukkovelkakirjalainoilla hankituista varois-
ta.

3.2. Keskeiset ehdotukset

Esityksen mukaan vain ehdotetussa laissa
tarkoitettu kiinnitysluottopankki voisi laskea
liikkeeseen kiinteistovakuudellisia joukko-
velkakirjalainoja.  Kiinteistovakuudellisella
joukkovelkakirjalla tarkoitettaisiin  laissa
joukkovelkakirjaa, jonka vakuutena on kiin-
nitysluottoli'Jankin myoéntimi vakuudellinen
luotto. Tillaisen luoton vakuutena olisi eh-
dotetun lain mukaan oltava joko Kiinteisto-
kiinnitys taikka asunto-osakeyhtidlaissa
(809/1991) tarkoitetut asunto- tai kiinte_is-
toyhtion osakkeet. Asunto-osakkeisiin rin-
nasteftaisiin myos asumisoikeusasunnoista
annetussa laissa (650/1990) tarkoitettu asu-
misoikeus. Kiinteistovakuudellisten joukko-
velkakirjojen haltijoiden vakuusoikeus perus-
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tuisi ulkomaisten esikuvien mukaisesti kiin-
nitysluottopankin ylldpitimidn rekisteriin,
johon olisi merkittavi kukin liikkeeseen las-
kettu joukkovelkakirjalaina sekd niiden va-
kuutena olevat kiinnitysluottopankin myén-
timiét luotot ja niiden vakuutena olevat kiinteisto-
ja asuntovakuudet. Siten ainoastaan tidssd
laissa tarkoitetuilla kiinnitysluottopankeilla
olisi oikeus laskea liikkeeseen sellaisia kiin-
teistdvakuudellisia joukkovelkakirjalainoja,
joilla olisi erityinen, lakiin perustuva etuoi-
keusasema litkkeeseenlaskijan konkurssissa.

Yhdenmukaisesti nykyisen lainsdidinnon
kanssa ehdotetaan, ettd kiinnitysluottopankit
saisivat laskea liikkeeseen myos julkisyh-
teisdvakuudellisia joukkovelkakirjalainoja ja
myontii laissa tarkoitettuja julkisyhteisoluot-
toja. Julkisyhteis6luotoilla tarkoitettaisiin
luottolaitoslain 76 §:n 1 ryhmissd tarkoite-
tuille julkisyhteisoille annettuja luottoja sekd
luottoja, joiden vakuutena on tillaisen jul-
kisyhteison antama takaus tai julkisyhteison
liikkkeeseenlaskema saamistodistus. Kiinni-
tysluottopankeilla olisi yksinoikeus myos
julkisyhteisovakuudellistenjoukkovelkakirjo-
jen liikkeeseenlaskuun. Yksinoikeus ei kos-
kisi julkisyhteisdjen takaamien joukkovel-
kakirjojen liikkeeseenlaskua vaan ainoastaan
sellaisten joukkovelkakirjojen liikkkeeseenlas-
kua, joiden vakuudeksi on perustettu laissa
tarkoitettu panttioikeus kiinnitysluottopankin
myoéntimiin julkisyhteiséluottoihin.

Kiinnitysluottopankin sallittu liiketoiminta
olisi toiminnan ja riskien ldpindkyvyyden
varmistamiseksi rajattu siten, ettd kiinnitys-
luottopankki ei saisi padsddntdisesti harjoit-
taa muuta litketoimintaa kuin myontia luot-
toja joko kiinteisto- tai asunto-osakeyhtion
osakkeita taikka kiinteistokiinnitystd vastaan
(kiinteistdluotto). Lisdksi kiinnitysluotto-
pankki voisi luotottaa kotimaisia julkisoikeu-
dellisia yhteisojd ja laitoksia sekd myOntid
luottoja, joiden vakuutena olisi kotimaisen
julkisyhteison antama takaus tai téllaiselta
Julkisyhteisoltd oleva saaminen (julkisyh-
teiséluotto). Sen varmistamiseksi, ettei sdan-
tely kohtuuttomasti jaykistdisi kiinnitysluot-
topankin toimintaa, ehdotetaan ettd kiinnitys-
luottopankki saisi lisdksi laissa tarkemmin
sdddetyin rajoituksin myontid myos sellaista
luottoa, jolla ei ole tiyttd kiinteisto- tai jul-
kisyhteisovakuutta. Tillaiset luotot eivat kui-
tenkaan voisi olla kiinnitysluottopankin liik-
keeseen laskemien joukkovelkakirjojen va-
kuutena.

Kiinnitysluottopankkiin sovellettaisiin voi-

massa olevia luottolaitoslain sekd osakeyh-
tiolain sdannoksiid sen lisdksi, miti ehdote-
tussa laissa sdddetdén. Rahoitustarkastus val-
voisi kiinnitysluottopankkien toimintaa.

Ehdotuksen mukaan vain kiinnitysluotto-
pankilla olisi oikeus kdyttdd toiminimessiin
sanaa kiinnitysluottopankki joko sellaisenaan
tai yhdysosana. Kiinnitysluottopankilla olisi
myos yksinoikeus kayttad liikkeeseen laske-
mistaan joukkovelkakirjoista nimityksii kiin-
teistovakuudellinen joukkovelkakirja tai jul-
kisyhteisdvakuudellinen joukkovelkakirja.

Laissa sdadettdisiin lisaksi kiinnitysluotto-
pankin myodntdmille kiinteistdluottoille ja
niiden vakuuksille asettavista vaatimuksista.
Kiinnityspankkitoimintaan liittyvien riskien
rajoittamiseksi sdddettdisiin, ettd kiinteisto-
luotto ei saa ylittdd kolmea viidesosaa va-
kuutena olevan kiinteistén tai asunnon ar-
vosta. Laissa sdddettdisiin lisdksi vakuuksien
arvioinnin perusteista ja arviointiperusteiden
julkistamisesta kiinnitysluottopankin tilin-
paitdksessi. Tarkemmat médrdykset vakuuk-
sien arvioinnista ehdotetaan annettavaksi
valtiovarainministerion paitoksella.

Niin ikdén kiinnityspankkitoimintaan liitty-
vien riskien rajoittamiseksi saddettéisiin, ettd
kiinnitystuottopankki ei saisi laskea liikke-
seen laissa tarkoitettuja joukkovelkakirjoja
niin suurta madrdi, ettd se ylittdisi vakuute-
na olevien luottojen yhteenlasketun kirjan-
pitoarvon.

Lakiin sisillytettdisiin lisiksi joukkovel-
kakirjanhaltijoiden vakuusoikeuden syntymi-
seen ja sdilymiseen liittyvian oikeusvarmuu-
den edistimiseksi sddnnokset muun muassa
vakuusoikeuden perusteena olevien rekisteri-
merkintdjen sisillosté sekd rekisterimerkinto-
jen tekemisestd, rekisteritietojen siilyttimi-
sestd ja rekisterimerkintGjen poistamisesta.
Saatavan ja sen vakuuden panttaus tapahtuisi
kiinnitysluottopankin perustaman ja ylldpiti-
main rekisterin avulla. Myonnettydin luoton
kiinnitysluottopankki olisi aina velvollinen
merkitsemidn rekisteriin, minkd joukkovel-
kakirjalainan tai joukkovelkakirjalainojen
vakuutena kyseinen kiinteisto- tai julkisyh-
teiséluotto on. Laissa sdddettdisiin myos sii-
td, milloin kiinnitysluottopankki saa vaihtaa
tai poistaa vakuuksia sdddettivisté rekisteris-
td. Ehdotuksen mukaan konkreettiset asiak-
kaiden antamat vakuudet luottoihin siilytet-
tédisiin kiinnitysluottopankin hallussa. Kiin-
teistovakuudellisen joukkovelkakir-
jasijoittajan etuoikeuden valvonta toteutettai-
siin ehdotettavan rekisterin avulla siten, ettd
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Rabhoitustarkastus valvoisi rekisterin lainmu-
kaisuutta sekd rekisteriin tehtdvien kirjausten
oikeellisuutta. Jarjestelylld taattaisiin jouk-
kovelkakirjasijoittajien vakuuden turvallisuus
Ja pysyvyys. \ i

Koska kiinteistovakuudellisten joukkovel-
kakirjojen liikkeesenlasku ja takaisinlunastus
eivit kaikissa tapauksissa, erityisesti toimin-
taa aloitettaessa ja luotonsaajien maksaessa
luottojaan ennenaikaisesti takaisin, ole ajoi-
tettavissa tdysin samanaikaisiksi luottojen
mydntdmisen ja takaisinmaksun kanssa, lais-
sa sallittaisiin hyviksyttiviksi laissa tarkem-
min sdddettivin rajoituksin myos muiden
vakuuksien kuin laissa tark oitettujen kiinteisto-
ja julkisyhteisdvakuuksien tilapdinen kaytto.
Téllaisia tilapdisid vakuuksia kutsuttaisiin
laissa tiytevakuuksiksi.

Kiinteistovakuudellisiin joukkovelkakirjoi-
hin liittyvan riskin vihentdmiseksi laissa
sdddettdisiin kiinteistovakuudellisten joukko-
velkakirjanhaltijoiden etuoikeusasemasta
kiinnitysluottopankin selvitystilassa ja kon-
kurssissa. Ehdotuksen mukaan joukkovelka-
kirjasijoittajan saatavat turvattaisiin pantin-
haltijan  asemaan rinnastuvalla  etuoi-
keusasemalla kiinnitysluottopankin mahdolli-
sessa selvitystilassa ja konkurssissa. Kiinteis-
tovakuudellisen joukkovelkakirjan vakuutena
olevaan luottoon ei saisi kohdistaa turvaa-
mistointa eikd ulosmittausta, koska tillainen
erillistdytintoonpano ei olisi vakuuksien kol-
lektiivisen luonteen vuoksi toteutettavissa
joukkovelkakirjanhaltijoiden  yhdenvertai-
suutta loukkaamatta.

Liséksi ehdotettavaan lakiin sisallytettdisiin
tarpeelliset vahingonkorvaus-, rangaistus-,
voimaantulo- ja sitrtymaésidinnokset.

4. Esityksen vaikutukset
4.1. Vaikutukset elinkeinoeldmaéin

Ehdotetun lain yleisid taloudellisia vaiku-
tuksia on vaikea tarkasti arvioida. Ehdotetut
sadnnokset edistdisivit kuitenkin yleisesti
rahoitusmarkkinoiden monipuolistumista ja
erityisesti suomalaisten institutionaalisten
sijoittajien mahdollisuuksia sijoittaa varojaan
suhteellisen véhdiselld riskilld myos suoma-
laisten luottolaitosten joukkovelkakirjalainoi-
hin. Mikili lain voimaantulolla kyetdin ke-
hittimaidn Suomen joukkovelkakirjamark-
kinoita kansainvilisten vaatimusten mukai-
sesti, siitd hyotyvit sekd yritykset ettd yksit-
tdiset kansalaiset. Toimivat kiinteistovakuu-

delliset joukkovelkakirjamarkkinat vapautta-
vat kiinteistoihin ja niitd vastaan annettuihin
pitkdaikaisiin luottoihin sitoutunutta epili-
kvidid varallisuutta muuntamalla sitd jalki-
markkinakelpoisiksi arvopapereiksi lisiten
siten rahoitusmarkkinoiden tehokkuutta. Te-
hokkaista ja toimivista rahoitusmarkkinoista
hydtyy koko Suomen kansantalous. Yksittdi-
selle kansalaiselle koituu hy6tyd erityisesti
sen kautta, ettd tehokkaat kiinteistévakuudel-
liset joukkovelkakirjamarkkinat ovat omiaan
edistimdén rahoituksen tarjoamista kiinteis-
tojen ja asuntojen ostajille edulliseen ja ld-
pindkyvidn hintaan.

4.2. Kansantaloudelliset vaikutukset

Esityksen kansantaloudelliset vaikutukset
riippuvat keskeisesti Suomen joukkovelka-
kirjamarkkinoiden kehittymisestd ja toimi-
vuudesta. Esitys luo ainoastaan puitteet, jot-
ka mahdollistavat markkinoiden kehittymi-
sen ja uuden, muissa Euroopan maissa me-
nestyksekkddn rahoitusinstruimentin kiyton
my0s Suomessa. Osaltaan kehitykseen tule-
vat vaikuttamaan myos uusien joukkovelka-
kirjojen mairdstd riippuva markkinoiden
likvidiys ja syvyys sekd esimerkiksi tyoeld-
kelaitosten mahdollisuus sijoittaa kiinteisto-
vakuudellisiin joukkovelkakirjoihin.

Jos markkinat kehittyvit suotuisasti, se
parantaa suomalaisten luottolaitosten mah-
dollisuuksia kilpailla tasaveroisesti muiden
maiden vastaavien instituutioiden kanssa.
Toisaalta markkinoilla maérdytyviin hintoi-
hin perustuvan sijoittamisen ja luototuksen
yleistyminen lisddviat markkinoiden tehok-
kuutta, milld puolestaan on positiiviset vai-
kutukset koko kansantalouden toimintaan.

5. Asian valmistelu

5.1. Valmisteluvaiheet ja -aineisto

Esitys perustuu Paavo Lipposen II halli-
tuksen ohjelmaan. Esitys on valmistelu val-
tionvarainministeriossé virkatyoni. Valmiste-
luvaiheessa on ministeriossd pidetty kaksi
kuulemistilaisuutta, toinen viranomaisille ja
toinen markkinaosapuolille.

5.2. Lausunnot
Esityksestd on saatu lausunnot oikeusmi-

nisteridltd, kauppa- ja teollisuusministerioltd,
sosiaali- ja terveysministeridlti, ymparisto-
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ministerioltd, Suomen Pankilta, Rahoitustar-
kastukselta, Kilpailuvirastolta, Kuluttajavi-
rastolta, tietosuojavaltuutetulta, Suomen
Pankkiyhdistykseltd, Osuuspankkikeskus —
OPK Osuuskunnalta, Saastopankkiliitto ry:-
1td, Paikallisosuuspankkiyhdistys ry:ltd, Suo

men Hypoteekkiyhdistykseltd, Kuntarahoitus
Oyj:ltd, Kuntien Asuntoluotto Oyj:1td, Kes-
kuskauppakamarilta, Suomen Kuluttajaliitto
ry:1td, Suomen Sijoitusrahastoyhdistys ry:1td
ja Suomen Vakuutusyhtididen Keskusliitolta.

YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Lakiehdotusten perustelut
1.1. Kiinnitysluottopankkilaki
1 luku. Yleiset sdinnokset

1 §. Kiinitysluottopankin mdiritelmd. Py-
kédlassa madriteltdisiin kiinnitysluottopankki.
Lakia sovellettaisiin Suomessa toimiluvan
saaneeseen ja rekisterdityyn kiinnitysluotto-
pankkiin. Kiinnitysluottopankin toiminnan
tarkoituksena olisi pykildn mukaan myontid
jiljempdnd 2 §:ssd madriteltidvid kiinteisto-
Ja julkisyhteisbluottoja sekd laskea liikkee-
seen laissa tarkoitettuja kiinteistovakuudelli-
sia tai julkisyhteisovakuudellisia joukkovel-
kakirjalainoja. Kiinnitysluottopankki olisi
luottolaitoslain 2 §:ssé tarkoitettu luottolaitos
ja siihen sovellettaisiin luottolaitoslakia siltd
osin kuin ehdotettavasta laista ei muuta joh-
du. Kiinnitysluottopankit voisivat olla yh-
teisémuodoltaan vain osakeyhtiéitd.

2 §. Muut mddritelmdt. Pykildssa saddet-
tdisiin lain keskeistd méiritelmistd. Pykaldn
1 kohdassa maédriteltdisiin, mité laissa tarkoi-
tetaan Kkiinteistoluotolla. Kiinteistdluotolla
tarkoitettaisiin kiinnitysluottopankin asiak-
kaalle myontimii luottoa, jonka vakuutena
on jiljempdnd 2 kohdassa tarkoitettu kiin-
teistd tai asunto. Kiinteistdluotto myonnettii-
siin padsidntdisesti kiinteistovakuudellisilla
joukkovelkakirjalainoilla myonnetyistd va-
roista ja se merkittdisiin kiinteistovakuudel-
listen joukkovelkakirjalainojen vakuudeksi
jiljempina 10 §:ssd tarkoitettuun rekisteriin.
Kiinteistovakuudellinen joukkovelkakirjalai-
na mddriteltdisiin jiljempdnd tdimin pykélin
3 kohdassa. Laki ei kuitenkaan estiisi kiin-
teist6luottojen myoSntimistd myoskiddn muul-
la velanotolla hankituista varoista. Myonne-

tyn kiinteistdluoton antaminen kiinteistova-
kuudellisen joukkovelkakirjalainan vakuu-
deksi el myoskddn olisi vélttimatontd, jos
liikkkeeseenlaskettujen joukkovelkakirja-
lainojen timdn lain mukaiset vakuusvaati-
mukset tdyttyvit muuten.

Kiinteistoluoton vakuutena olisi oltava
asunto- tai kiinteistéyhtion osake, kiinteisto-
kiinnitys tai asumisoikeus. Asunto- tai kiin-
teistoyhtion osakkeella tarkoitettaisiin asun-
to-osakeyhtidlain 1 ja 2 §:ssd tarkoitettua
asunto-osakeyhtion tai kiinteistoyhtion osa-
ketta, joka pantattaisiin kiinnitysluottopankil-
le kiinteistéluoton vakuudeksi. Asunto-osa-
keyhtiolain 1 §:ssd sdddetddn varsinaisista
asunto-osakeyhtidisti, joiden huoneistojen
yhteenlasketusta lattiapinta-alasta enin osa
on yhtidjirjestyksessd mdidrdtty asuin-
huoneistoiksi. Kiinteistdluoton vakuutena
voisi ehdotetun pykildn lisdksi olla myos
asunto-osakeyhtiolain 2 §:ssé tarkoitetun niin
sanotun keskindisen kiinteistdyhtion osake.
Vakuutena ei sitd vastoin voisi kiyttad esi-
merkiksi kiinteistosijoitusyhtion tai muun
asunto-osakeyhtidlain soveltamisalan ulko-
puolelle jddvan yhtion osakkeita. Vakuutena
voisi ehdotetun pykélin mukaan olla myos
asumisoikeusasunnoista annetussa laissa tar-
koitettu asumisoikeus, jonka panttauskelpoi-
suudesta sdddetiin mainitun lain 25 §:ssi.
Kiinteistolld  tarkoitettaisiin ~ maakaaren
(540/1995) 16 luvun 1 §:ssd ja 19 luvun 1
§:ssd tarkoitettuja kiinnityskelpoisia kohteita,
joita mainittujen lainkohtien mukaan olisivat
kiinteistd, kiinteiston maiidrdosa ja muulle
kuin kiinteistdn omistajalle kuuluva maéré-
ala sekd siirtokelpoinen maanvuokraoikeus
rakennuksineen. Tillainen kiinteistd annet-
taisiin kiinnitysluoton vakuudeksi siten, etti
kiinteistdon perustettaisiin panttioikeus hake-



HE 141/1999 vp 23

malla siihen kiinnitys ja luovuttamalla kiin-
nityksestd todistukseksi saatu panttikirja
kiinnitysluottopankin haltuun. Kiinteisto-
luoton vakuutena voisi edelld mainittujen va-
kuuksien lisdksi olla my6s esimerkiksi jul-
kisyhteison takaus.

Ehdotettavan pykélin 2 kohdassa midritel-
lddn, mitd laissa tarkoitetaan julkisyh-
teisdluotolla. Julkisyhteisoluotoksi katsottai-
siin ensinndkin julkisyhteisolle annettu luot-
to. Ehdotetun maaritelmén mukaan luottolai-
tostoiminnasta annetun lain 76 §:n T ryhmis-
sd tarkoitetulle julkisyhteis6lle annettua luot-
toa pidettdisiin julkisyhteisoluottona. Tillai-
selle luotolle ei vaadittaisi vakuutta. Jul-
kisyhteis6luottona pidettdisiin lisiksi muulle
velalliselle kuin edella tarkoitetulle julkisyh-
teisolle annettua luottoa, jos luoton vakuu-
deksi pankille annetaan julkisyhteison ta-
kaus tai saaminen julkisyhteisoltd. Jul-
kisyhteisdluoton merkitsemiseen jiljempini
10 §:ssd tarkoitettuun rekisteriin julkisyh-
teisovakuudellisen  joukkovelkakirjalainan
vakuudeksi sovellettaisiin vastaavia periaat-
teita kuin kiinteistoluottoihin.

Luottolaitostoiminnasta annetun lain 76
§:ssd tarkoitettuja julkisyhteisdja ovat Suo-
men valtio ja siihen luottoriskiltdidn rinnastu-
vat valtiot, Euroopan yhteisot, valtion liike-
laitokset, Kansanelikelaitos, Suomen Pankki
ja siihen rinnastuvat keskuspankit, suomalai-
set kunnat, kuntayhtymit ja seurakunnat,
Ahvenanmaan maakunta sekd Kuntien Ta-
kauskeskus ja Kuntien Eldkevakuutus.

Ehdotettavan pykilin 3 kohdassa méiritel-
ladn, mitd tarkoitetaan kiinteistovakuudelli-
sella joukkovelkakirjalainalla. Kiinteistova-
kuudellisella joukkovelkakirjalainalla tarkoi-
tettaisiin joukkovelkakirjalainaa, jonka kiin-
nitysluottopankki on laskenut liikkeeseen
myontidkseen ndin hankituista varoista kiin-
teistdluottoja ja jonka vakuudeksi jiljempini
10 §:ssa tarkoitettuun rekisteriin on merkitty
yksi tai useampi kiinteistoluotto. Kiinteisto-
luotto médriteltdisiin edelld pykéldan 1 koh-
dassa. Kiinnitysluottopankki olisi velvollinen
merkitseméin kiinteistovakuudelliset joukko-
velkakirjalainat seki niiden vakuutena olevat
kiinteistoluotot vakuuksineen yllapitimadnsa
rekisteriin jéljempdnd 10 §:ssd sdddetylld
tavalla sekd toimittamaan rekisteritiedot
mddrdajoin Rahoitustarkastukselle.

Kiinteistoluottojen myontiminen on toisen
pankkidirektiivin (89/646/ETY) nojalla vas-
tavuoroisesti tunnustettavaa luottolaitoksen
liiketoimintaa. Témén vuoksi kiinnitysluotto-

pankki voisi myontdd laissa tarkoitettuja
kiinteist6luottoja kaikissa Euroopan talous-
alueeseen kuuluvissa valtioissa ja ottaa va-
kuudeksi niissd valtioissa olevia kiinteistdjd
tai asuntoja.

Ehdotettavan pykilin 4 kohdassa madritel-
tdisiin, mitd tarkoitetaan julkisyhteisdvakuu-
dellisella joukkovelkakirjalainalla. Julkisyh-
teisdvakuudellisella joukkovelkakirjalainalla
tarkoitettaisiin joukkovelkakirjalainaa, jonka
kiinnitysluottopankki on laskenut liikkeeseen
myontiikseen nidin hankituista varoista jul-
kisyhteisoluottoja ja jonka vakuudeksi jil-
jempini 10 §:ssé tarkoitettuun rekisteriin on
merkitty yksi tai useampi julkisyhteisoluotto.
Myés julkisyhteisovakuudelliset joukkovel-
kakirjalainat sekd nididen vakuutena olevat
julkisyhteis6luotot vakuuksineen olisi mer-
kittivd ehdotettavan lain 10 §:ssid tarkoitet-
tuun rekisteriin.

3 §. Sovellettava lainsdiidinté. Pykildssi
sdddetddn muun lainsdddinnon kuin ehdotet-
tavan lain soveltamisesta kiinnitysluotto-
pankkiin. Kiinnitysluottopankkiin sovellettai-
siin timin lain ohella luottolaitoslakia, jollei
tdstd laista muuta johdu, seki kiinnitysluot-
topankin pakollisen yhteisomuodon mukai-
sesti osakeyhtidistd annettua lainsdddintod,
jollei tistd laista tai luottolaitoslaista muuta
johdu.

4 §. Valvonta. Pykilin mukaan Rahoitus-
tarkastuksen tehtivdnd olisi valvoa tidmin
lain ja sen nojalla annettujen miérdysten
noudattamista kiinnitysluottopankkien toi-
minnassa. Lisiksi Rahoitustarkastus valvoisi
kiinnitysluottopankkia samalla tavoin kuin
muitakin luottolaitoksia luottolaitostoimin-
nasta annetun lain noudattamisen osalta.

5 §. Yksinoikeus kiinteisto- ja julkisyh-
teisovakuudellisten joukkovelkakirjalainojen
lilkkeeseenlaskuun. Pykildssd ehdotetaan
kiinteistovakuudellisten ja julkisyhteisova-
kuudellisten joukkovelkakirjamarkkinoiden
turvallisuuden ja ldpindkyvyyden varmista-
miseksi, ettd ainoastaan tissi laissa tarkoite-
tulla kiinnitysluottopankilla olisi lain voi-
maantulon jalkeen oikeus laskea liikkeeseen
kiinteistovakuudellisia ~ joukkovelkakirja-
lainoja, joiden vakuutena on kiinteistdluotto,
ja julkisyhteisévakuudellisia joukkovelkakir-
jalainoja, joiden vakuutena on julkisyh-
teisoluotto. Pykildssd siddettdisiin lisdksi,
ettd vain kiinnitysluottopankki saisi kiyttdd
liikkkeseenlaskemistaan ~ joukkovelkakirja-
lainoista nimitystd kiinteistovakuudellinen
joukkovelkakirjalaina tai julkisyhteisovakuu-



24 HE 141/1999 vp

dellinen joukkovelkakirjalaina. Muut luotto-
laitokset Suomessa eivit siten enéd saisi lain
voimaantulon jilkeen laskea liikkeeseen
kiinteistovakuudellisia ja julkisyhteisovakuu-
dellisia joukkovelkakirjalainoja, eivitki ni-
meté joukkovelkakirjalainojaan kiinteisto- ja
julkisyhteisovakuudellisiksi joukkovelkakir-
jalainoiksi.

6 §. Toiminimi. Pykildssd ehdotetaan, ettd
vain kiinnitysluottopankilla on oikeus kiyt-
tdd toiminimessdin sanaa kiinnitysluotto-
pankki. Kiinnitysluottopankkinimike on kan-
sainvilisesti kidytossd vain tietyntyyppisissi,
rajoitettua toimintaa harjoittavissa luottolai-
toksissa. Rajoitetussa kiyt6ssd olevasta toi-
minimestd pankin asiakas sekd joukkovelka-
kirjasijoittaja tunnistaisivat pankin toiminnan
ja he tietdisivdt sen olevan velvollinen har-
Jjoittamaan rajoitetumpaa toimintaa kuin luot-
tolaitokset muutoin. Pykildn tarkoituksena
on siten varmistaa, ettd kiinnitysluottopankin
toiminnan luonne on yleisolle selvd ja eftd
muut yritykset eivét pyrkisi markkinoinnis-
saan kiyttdimadn hyviksi kiinteisté- ja jul-
kisyhteisovakuudellisten joukkovelkakirjojen
mainetta tavanomaista turvallisempana sijoi-
tuskohteena.

2 luku. Kiinnitysluottopankin toiminta

7 §. Sallittu liiketoiminta. Pykilin 1 mo-
mentissa ehdotetaan, ettii kiinnitysluottopan-
kille sallittu liiketoiminta olisi rajoitettu vain
tiettyihin liiketoiminnan muotoihin. Kiinni-
tysluottopankin piéasiallisena liiketoiminta-
muotona olisi soveltamisalan 1 §n mukai-
sesti joukkovelkakirjalainoilla hankituista
varoista myontdd kiinteistd- ja julkisyh-
teisoluottoja kiinnitysluottopankin asiakkail-
le. Kiinteisto- ja julkisyhteistluottojen osta-
minen muilta luottolaitoksilta rinnastettaisiin
luottojen myontamiseen. Pankki voisi halu-
tessaan antaa luottoja myds kiinteistdo- ja
julkisyhteisoluottojen yhdistelmind. Téllaisia
luottoja voisivat olla esimerkiksi julkisyh-
teison takaamat asuntoluotot. Luotonanto
muuta kuin laissa tarkoitettua kiinteistd- tai
julkisyhteisovakuutta vastaan taikka muulle
kuin julkisyhteisoille olisi siten jiljempéni
mainittuja poikkeuksia lukuun ottamatta
kielletty kiinnitysluottopankeilta. Sd4innoksen
tarkoituksen on suojata joukkovelkakir-
jasijoittajia varmistamalla, ettd kiinnitysluot-
topankki keskittyy padasialliseen liiketoimin-
taansa eikd laajenna toimintaansa kaikkiin
luottolaitokselle sallittuihin toimintamuotoi-

hin, jolloin erityisesti toiminnan ja siihen
liittyvien riskien ldpindkyvyys vaarantuisi.
Sddnnos ei rajoittaisi kitnnitysluottopankin
varainhankintaa vaan kiinnitysluottopankki
voisi vapaasti rahoittaa toimintaansa myos
muulla velanotolla kuin laskemalla liikkee-
seen kiinteisto- tai julkisyhteisovakuudellisia
joukkovelkakirjoja. S#dnnds ei myodskddn
rajoittaisi  kiinnitysluottopankin mahdolli-
suuksia hallita taseriskejiin suojaamistarkoi-
tuksessa tehtdvilla johdannaissopimuksilla.

Pykilidssd ehdotetaan, ettd kiinnitysluotto-
pankki saisi pddsddnnosti poiketen harjoittaa
mydos padasialliseen liiketoimintaan ldheisesti
liittyvad toimintaa, jollaiseksi voitaisiin kat-
soa esimerkiksi pankin asiakkaalleen antama
luotto, joka ylittdd jiljempdni 8 §:ssd saa-
dettdvian 60 prosentin rajan kiinteistévakuu-
den kéyvisti arvosta. Tallainen lisdluotto ei
kuitenkaan voisi olla joukkovelkakirja-
lainojen vakuutena. Kiinnitysluottopankki
voisi tdlloin joustavasti ja tehokkaasti jérjes-
taa asiakkaidensa rahoituksen, vaarantamatta
kuitenkaan joukkovelkakirjasijoittajien ase-
maa.

Pidasialliseen liiketoimintaan 1iheisesti
liittyvdksi toiminnaksi ei voitaisi katsoa
esimerkiksi kiinteistdjen arviointipalvelujen
tai kiinteistdmarkkinoihin liittyvien konsul-
tointipalvelujen tarjoamista yleisolle. Kiin-
nitysluottopankki ei saisi harjoittaa myos-
kddn varsinaista asuntosdistotoimintaa ja
sithen liittyvdd kiinteistonvilitystoimintaa.
Kiinteistojen vuokraus tai tuotantotoiminta ei
myOskddn olisi sallittua kiinnitysluottopan-
kille.

Pykildn 1 momentissa siidettiisiin my0s,
ettei kiinnitysluottopankki saa omistaa muita
kiinteist6jd, osakkeita ja osuuksia kuin sel-
laisia, joiden omistaminen on sen liiketoi-
minnan kannalta tarpeellista. Tdllaista omai-
suutta olisi kiinnitysluottopankin omaan
kéyttoonsa tarvitsema kiyttoomaisuus. Kiin-
nitysluottopankki ei saist siten kdydd kaup-
paa osakkeilla.

Pykilan 2 momentissa siiidettdisiin, ettd
kiinnitysluottopankin varoja saadaan sijoittaa
ainoastaan [uottolaitostoiminnasta annetun
lain 76 §:n I ja II ryhmén saataviin seka ar-
vopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §n 1 mo-
mentin 2 kohdassa tarkoitettuihin sellaisiin
arvopapereihin, jotka ovat mainitun lain 1
luvun 3 §:ssi tarkoitettuja porssi- tai markki-
na-arvopapereita. Momentissa tarkoitetut
arvopaperit voisivat siten olla ainoastaan
vieraan padioman ehtoisia sijoituskohteita ja
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niiden tulisi lisdksi olla sadnnollisen julkisen
kaupankdynnin kohteena. Suomalaisiin julki-
sen kaupankdynnin kohteena oleviin saamis-
todistuksiin rinnastettaisiin vastaavalla taval-
la julkisen kaupankdynnin kohteena ulko-
mailla olevat saamistodistukset. Sddnnoksen
tarkoituksena on, etti kiinnitysluottopankki
sijoittaisi hallussaan olevat varat turvallisesti
ja tuottavasti vain sellaisiin kohteisiin, jotka
on muutettavissa aina nopeasti rahaksi.
Sddnnos ei estdisi tarpeellisten suojaamistar-
koituksessa tehtyjen vakioitujen tai vakioi-
mattomien johdannaissopimusten tekemisti.
Sen sijaan kiinnitysluottopankki ei saisi teh-
dd johdannaissopimuksia muussa kuin suo-
jaamistarkoituksessa.

Luottolaitoslain 76 §:n ensimmaiseen ryh-
médn kuuluvat 1dhinnd julkisyhteisoiltd ole-
vat saamiset ja sijoitukset sekd erdit niihin
luottoriskiltddn rinnastuvat, mainitussa lain-
kohdassa tarkemin mainitut erit. Luottolai-
tostoiminnasta annetun lain 76 §:n II ryh-
méén kuuluvat ldhinnd saamiset suomalaisil-
ta luottolaitoksilta ja niihin rinnastuvilta ul-
komaisilta luottolaitoksilta seka erdit néihin
luottoriskiltddn rinnastuvat, mainitussa lain-
kohdassa tarkemin mainitut erit.

Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §&n 1
momentin 2 kohdassa tarkoitettuja arvopape-
reita ovat arvopaperit, joilla kidydaan julki-
sesti kauppaa arvopaperiporssin porssilistalla
(porssiarvopaperi) tai muussa ostajien ja
myyjien yhteensaattamiseksi ammattimaisesti
Jarjestetyssd kaupankaynnissi, jolle on arvo-
paperimarkkinalain mukaisesti vahvistettu
sdannot (markkina-arvopaperi).

Pykildn 3 momentissa sdéddettidisiin mah-
dollisuudesta poiketa 1 ja 2 momentin mu-
kaisista omistusrajoituksista siltd osin kuin
omaisuus on joutunut Kiinnitysluottopankin
haltuun maksamatta jidneiden saamisten va-
kuutena. Tillaista viliaikaista omistusta kos-
kevan sdinndksen mukaan kiinnitysluotto-
pankki on omistusrajoitusten estdmatta vili-
aikaisesti oikeutettu omistarnaan maksamatta
jddneen saamisensa vakuutena olleita kiin-
teistoja sekd kiinteistoyhteison osakkeita ja
osuuksia, mikéli se tappion vilttdmiseksi on
tarpeellista. Téllaisen omaisuuden omistami-
nen on oltava kuitenkin luonteeltaan viliai-
kaista ja kiinnitysluottopankin olisi pyrittiva
realisoimaan tillainen omaisuus tehokkaan ja
turvallisen liiketoiminnan rajoissa.

8 §. Kiinteistoluottoa ja sen vakuutta kos-
kevat vaatimukset. Pykilin 1 momentissa
ehdotetaan, ettei kiinnitysluottopankki saa
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myontdd kiinteistoluottoa enempiid kuin 60
prosenttia vakuutena olevan asunnon tai
kiinteiston kdyvistd arvosta. Kiinnitysluotto-
pankin on todettava kiinteiston kdypd arvo
hyvin kiinteistonarviointitavan mukaisessa
menettelyssd. Hyvii kiinteistonarviointita-
paa kehittivit ja valvovat Suomessa erityi-
sesti Suomen Kiinteistonarviointiyhdistys ry.
ja Kiinteistoarvioinnin Auktorisointiyhdistys

Pykilissd ehdotetaan, ettd valtiovarainmi-
nisterio voisi antaa tarkempia sd4dnnoksia va-
kuuksien arvioinnista. Sdannosten tulisi pe-
rustua vakiintuneisiin hyvii kiinteistonarvi-
ointiapaa koskeviin periaatteisiin ja ne voisi-
vat koskea esimerkiksi arvion suorittajien
ammattitaitoa ja riippumattomuutta, arvioin-
timenetelmid sekd niitd seikkoja, jotka on
otettava huomioon vakuuden kidypdd arvoa
arvioitaessa. :

Pykilin 2 momentissa siddettdisiin poik-
keus 1 momentin méadrdykseen. Kiinnitys-
luottopankille annettaisiin  mahdollisuus
myontid asiakkaalleen luottoa enemmén
kuin 60 prosenttia kiinteistévakuuden arvos-
ta, mutta tillainen lisdluotto ei kuitenkaan
saisi ylittdd hyvin KkiinteistOnarviointitavan
mukaisesti todettua vakuuden kiypdd arvoa.
Tillaiset vakuudet saataisiin siten ottaa huo-
mioon vakuuden tdydestd arvosta. Saannok-
sen tarkoituksena on antaa kiinnitysluotto-
pankille mahdollisuus hoitaa joustavasti ja
tehokkaasti yhden asiakkaan luottotarve ko-
konaisuudessaan. Tillaiset 60 prosenttia va-
kuuden myyntiarvosta ylittavit lisdluotot
eivit saisi kuitenkaan ylittdd yhtd kuu-
desosaa kaikista kiinnitysluottopankin myon-
tamista kiinteistoluotoista.

9 §. Joukkovelkakirjalainan vakuudet. Py-
kdldn 1 momentissa sdddettdisiin siitd, ettd
kiinnitysluottopankin liikkeeseen laskemien
kiinteistd- ja julkisyhteisovakuudellisten
joukkovelkakirjalainojen yhteenlasketut méaa-
rat eivit saa ylittdd 10 §:ssé tarkoitettuun
rekisteriin lainojen vakuudeksi merkittyjen
kiinteisto- ja julkisyhteisoluottojen sekd 13
§:ssd tarkoitettujen tdytevakuuksien yhteen-
laskettuja kirjanpitoarvoja. Tdma tarkoittaa,
ettd kiinteisto- ja julkisyhteisovakuudellisten
joukkovelkakirjalainojen vakuudeksi rekiste-
riin merkittivien kiinteistoluottojen ja jul-
kisyhteiséluottojen yhteenlaskettujen kirjan-
pitoarvojen on aina vastattava vihintdin néi-
den liikkeeseen laskettujen joukkovelkakirja-
lainojen nimellisarvojen  yhteenlaskettuja
médrid. Joukkovelkakirjalainojen nimellisar-
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vojen yhteismidrdd verrattaisiin niiden va-
kuutena olevien luottojen kirjanpitoarvojen
yhteismaéiriin erikseen kiinteistovakuudellis-
ten ja julkisyhteisévakuudellisten joukkovel-
kakirjalainojen osalta. Pykilissa tarkoitettua
suhdelukua laskettaessa vakuuksina ei saisia
ottaa huomioon 8 §:n 2 momentissa tarkoi-
tettuja luottoja, joiden vakuuksien arvo alit-
taa 8 §:n 1 momentissa tarkoitetun méadrin.

Pykilin 2 momentissa sdddettdisiin, ettd
kaikki kiinteistévakuudelliset luotot olisivat
yhtilaisesti kaikkien kiinteistovakuudellisten
joukkovelkakirjalainojen vakuutena ja vas-
taavasti kaikki julkisyhteisdluotot olisivat
yhtilaisesti kaikkien julkisyhteisévakuudel-
listen joukkovelkakirjalainojen vakuutena.
Kiinnitysluottopankilla olisi siten ldhtékoh-
taisesti vain kaksi vakuuspoolia. Pykéaldssi
sallittaisiin kuitenkin useampien vakuuspoo-
lien muodostaminen merkitsemilld 10 §:ssd
tarkoitettuun rekisteriin tietyt kiinteisto- tai
julkisyhteisoluotot yksildidyn joukkovelka-
kirjalainan vakuudeksi. Tilloin 1 momentis-
sa saddetty vaatimus tulisi tdyttdad erikseen
kunkin tillaisen poolin osalta.

kdlin 3 momentissa sdidettiisiin jouk-
kovelkakirjanhaltijoiden vakuusoikeuden
suojaamiseksi vakuuksien luovutuskiellosta.
Kiellon vastainen luovutus olisi tehoton.
Luovutus olisi kuitenkin mahdollista Rahoi-
tustarkastuksen luvalla. Lupa voitaisiin
myontdd, jos on ilmeistd, ettd luovutus ei
heikenni joukkovelkakirjanhaltijoiden ase-
maa, esimerkiksi tilanteessa, jossa vakuuksi-
en kirjanpitoarvo merkittivasti ylittdd liik-
keessd olevien joukkovelkakirjojen méiréan.
Lisiksi momentissa sidddettdisiin velvollisuu-
desta tehdd luottoasiakirjaan merkintd siité,
ettd luotto on annettu joukkovelkakirjalai-
nan vakuudeksi. Merkinndn tarkoituksena
olisi osaltaan turvata joukkovelkakirjanhalti-
joiden asemaa varmistamalla, ettei momentin
vastaisessa luovutuksessa tai panttauksessa
synny luovuutuksensaajalle tai pantinhaltijal-
le vilpittomén mielen suojaa. Merkintd ei
muuttaisi luottosopimuksen ehtoja eiki siitd
tarvitsi ilmoittaa velalliselle.

10 §. Joukkovelkakirjalainarekisteri. Endo-
tettavan pykilin 1 momentissa sdddettiisiin,
ettd kiinnitysluottopankin on ylldpidettiva
rekisterid kiinteistovakuudellisista joukkovel-
kakirjalainoista ja nididen vakuutena olevista
kiinteist6luotoista samoin kuin juikisyh-
teisovakuudellisistajoukkovelkakirjalainoista
ja ndiden vakuutena olevista julkisyh-
teisdluotoista. Rekisterid olisi pidettdvi erik-

seen yhtdaltd kiinteistovakuudellisista jouk-
kovelkakirjalainoista ja niiden vakuuksista ja
toisaalta julkisyhteisovakuudellisista joukko-
velkakirjalainoista ja niiden vakuuksista.

Jos tietyt kiinteisto- tai julkisyhteisoluotot
ovat vakuutena vain yksiloidyille kiinnitys-
tai julkisyhteisdvakuudellisille joukkovelka-
kirjalainoille, rekisterid olisi pidettivi erik-
seen kunkin tdllaisen poolin osalta. Vihim-
miisvaatimuksena olisi siten, ettd rekisterid
on pidettivd erikseen kiinteistovakuudellis-
ten ja julkisyhteisévakuudellisten joukkovel-
kakirjojen osalta, mutta rekisteri voitaisiin
jakaa myo0s joukkovelkakirjalainakohtaisiin
pooleihin, joista jokaisen olisi erikseen tdy-
tettivi 9 §:n 1| momentissa sidddetyt vaati-
mukset.

Joukkovelkakirjasijoittajien etuoi-
keusasemasta kiinnitysluottopankin konkurs-
sissa sdddettdisiin jaljempdnd 17 §:ssid. Re-
kisterimerkinnélld varmistettaisiin se, ettd
joukkovelkakirjaan perustuva saatava on
kohdennettu joukkovelkakirjalainojen vakuu-
tena oleviin kiinteisto- tai julkisyhteis6luot-
toihin. Ilman rekisterimerkintdd kiinteisto-
tai julkisyhteis6luotto ei olisi suojattu erilli-
selld etuoikeusasemalla konkurssimenettelys-
sd. Joukkovelkakirjajirjestelmin toimivuu-
den kannalta on olennaista, etti joukkovel-
kakirjasijoittajan saatava on etuoikeutettu
ennen kiinnitysluottopankin muita konkurssi-
velkojia. Rekisterin perustaminen ja rekiste-
rimerkintdjen tekeminen olisi kiinnitysluot-
topankin itsensd vastuulla mutta Rahoitustar-
kastus valvoisi jiljempani tarkemmin sano-
tulla tavalla rekisterimerkintojen oikeelli-
suutta. Kiinnitysluottopankki myds sailyttéisi
luottoasiakirjat omassa hallinnassaan mutta
Rahoitustarkastus tarkastaisi tavanomaisen
tarkastustoimintansa yhteydessa, ettd asiakir-
jojen sdilyttiminen on asianmukaisesti jir-
Jestetty ja ettd rekisterimerkinnit vastaavat
asiakirjoja.

Pykilin 2 momentissa sdddettdisiin siitd,
mitd merkintdjd kiinnitysluottopankin on
tehtdvi joukkovelkakirjalainoista. Rekisteriin
olisi merkittavd kunkin joukkovelkakirjalai-
nan nimellisarvo seké jiljelld oleva padoma,
mikili laina voidaan lyhent4a erissd. Rekis-
teriin olisi lisdksi merkittdvd lainan korko
tai korkoperuste, takaisinmaksuaika sekd
lainaosuuksien méérd ja nimellisarvo. Lisdk-
si rekisteriin olisi merkittidvad joukkovelkakir-
jalainojen vakuutena olevien kiinteisto- tai
Julkisyhteisoluottojen yhteenlaskettu nimel-
lisarvo ja jéljelld oleva pddoma sekd 7 koh-
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dassa mainitut mahdollisia tdytevakuuksia
koskevat tiedot. Jos vakuutena olevien luot-
tojen Kkirjanpitoarvoa on luottotappioiden
johdosta alennettu, rekisteristi on kiytiva
ilmi myds yhteenlaskettu kirjanpitoarvo.

Pykéldn 3 momentin mukaan kiinnitysluot-
topankin olisi lisdksi pidettidvi luottokohtais-
ta rekisterid joukkovelkakirjalainojen vakuu-
tena olevista kiinteisto- ja  julkisyh-
teisdluotoista. Myos tiltd osin rekisterid olisi
pidettivd erikseen kiinteisto- ja julkisyh-
teisOluotoista. Rekistertin olisi merkittavi
jokaisesta luotosta ja sen vakuudesta luoton
numero, jonka avulla luotto voidaan yksildi-
di, nimellisarvo, vakuutena olevan kiinteis-
tén tai asunnon kiypéd arvo luoton myontd-
mishetkelld sekd, jos vakuuden arvoa on sen
jilkeen tarkistettu, viimeisin arvio kayvisti
arvosta, takaisinmaksuaika, korko tai korko-
peruste sekd tieto siitd, onko kysymyksessi
8 §:n 2 momentissa tarkoitettu luotto, jonka
vakuusarvo ei vastaa 8 §:n 1 momentin vaa-
timuksia.

Jos kiinteistd- tai julkisyhteisoluotot ovat
yksildidyn joukkovelkakirjalainan vakoutena
rekisteristd olisi 4 momentin mukaan liséksi
kdytdvd ilmi, mihin joukkovelkakirjalainaan
vakuudet kohdistuvat.

11 §. Rekisterin ylldpitoa koskevat sddn-
nokset. Pykalassi sdaddettdisiin 10 §:ssd tar-
koitetun rekisterin luotettavouden varmista-
miseksi rekisterimerkintGjen tekemistd ja
poistamista seka rekisteritietojen tallentamis-
ta koskevista vaatimuksista.

Pykilin 1 momentissa siddettiisiin siiti,
ettd laskettuaan liikkeeseen joukkovelkakir-
jan tai annettuaan asiakkaalleen kiinteisto-
tai julkisyhteisdluoton, kiinnitysluottopankin
on viimeistddn seuraavana pankkipdivini
merkittiva rekisteriin 10 §:n edellyttimait
tiedot. Rekisteritiedoissa tapahtuneet muu-
tokset olisi merkittdvid rekisteriin viivytyk-
setté

Pykildn 2 momentissa saddettdisiin lisaksi
niistd edellytyksistd, joilla rekisterimerkintd
saadaan poistaa. Vakuutena olevia kiinteisto-
ja julkisyhteisdluottoja koskevat rekisteri-
merkinnit saisi poistaa ainoastaan, kun luot-
to on maksettu tai sitd ei todennikoisesti
saada perityksi. Lisédksi vakuudet saisi pois-
taa rekisteristd, jos ne samanaikaisesti korva-
taan muilla vastaavilla vakuuksilla taikka
vakuuksien yhteenlaskettu arvo rekisteristi
poistamisen jilkeen selviésti ylittddi lainan
Jaljelld olevan pddoman madrén.

Pykaldn 3 momentissa sifdettiisiin rekis-

teritietojen sdilymisen varmistamiseksi, ettd
rekisterin merkinndistd on valmistettava
tallenne esimerkiksi koneelliselle tietovili-
neelle.

12 §. Kiinteisto- tai julkisyhteiséluoton
muutokset. Pykildssi sdddettdisiin kiinnitys-
luottopankin toiminnan joustavuuden edistd-
miseksi ja asiakkaansuojan parantamiseksi,
ettd kiinnitysluottopankki saisi sen estimatta,
ettd kiinteistd- tai julkisyhteiséluotto on pan-
tattu joukkovelkakirjojen vakuudeksi, sopia
velallisen kanssa luottoehtojen muutoksista
tai vakuuden vaihtamisesta

13 §. Tiytevakuudet. Pykildssd sdddettdi-
siin siitd, milloin kiinnitysluottopankki oli§i
poikkeuksellisesti oikeutettu kayttiméain joi-
takin muita kuin edelld kerrottuja kiinteisto-
tai julkisyhteisovakuuksia. Tallaisten va-
kuuksien luonne on tilapiistd ja tistd syystd
niistd kiytettdisiin nimitystd tdytevakuus.
Kiinnitysluottopankin toiminta ei lain tavoit-
teiden mukaan saa perustua ainoastaan tiyte-
vakuuksien kiyttimiselle.  Ehdotettavan
sadnnoksen mukaan kiinnitysluottopankki
saa kiyttad ja merkitd rekistertin kdytettivin
tiytevakuuden, mikidli joukkovelkakirja-
lainojen liikkeeseen laskulla hankituista va-
roista ei vield ole myénnetty luottoja. Téllai-
nen tilanne voi syntyad esimerkiksi kiinnitys-
luottopankin aloittaessaan liiketoimintaansa.
Toinen vaihtoehto tidytevakuuden kayttimi-
selle on, etti kiinteisto- tai julkisyhteisdluot-
toa koskevat velkakirjat on luovutettava ve-
lalliselle velan ennenaikaisen takaisinmaksun
johdosta ennen joukkovelkakirjalainan erdan-
tymisti. Taytevakuutena kiinnitysluottolaitos
voi merkitd vakuusrekisteriin erotuksen kat-
tamiseksi velkakirjojen sijasta tai niiden ti-
lalle valtion, kunnan tai muun luottolaitos-
lain 76 §:n I ryhmissd tarkoitetun julkisyh-
teison tai muun kuin kiinnitysluottopankin
kanssa samaan konsolidointiryhmién kuulu-
van luottolaitoksen liikkeeseenlaskemia
joukkovelkakirjoja tai muita velkasitoumuk-
sia taikka niiden antamia omavelkaisia ta-
kauksia. Taytevakuudelle olisi siten ominais-
ta alhaisempi riski ja hyvid likviditeetti.
My®ds hankitut tiytevakuudet olisi kohdistet-
tava 10 §:ssi tarkoitetussa rekisterissd joko
kiinteistovakuudellisten  joukkovelkakirja-
lainojen tai julkisyhteisévakuudellisten jouk-
kovelkakirrjalainojen vakuudeksi.

14 §. Rahoitustarkastuksen harjoittama
valvonta. Pykildssd sdddettdisiin tarkemmin
Rahoitustarkastuksen harjoittamasta valvon-
nasta 10 §:ssi tarkoitetun rekisterin oikeelli-
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suuden varmistamiseksi. Pykilin mukaan
rekisteritiedot olisi toimitettava Rahoitustar-
kastukselle kuukausittain, jotta Rahoitustar-
kastus voi valvoa, ettei myonnettyjen jouk-
kovelkakirjalainojen mééra ylitd vakuuksien
maérdd ja ettd rekisterid on pidetty asianmu-
kaisesti. Pykéldssa sdddettaisiin lisaksi, ettd
Rahoitustarkastuksen olisi havaitessaan, etti
vakuuksia ei ole riittivésti, asetettava kiin-
nitysluottopankille mééiraaika, jonka kulues-
sa sen on hankittava lisdd lainmukaisia va-
kuuksia, taikka mikili se on joukkovelkakir-
jalainan ehtojen mukaan ja muuten mahdol-
lista, lunastettava takaisin joukkovelkakirja-
lainoja sellainen maiaré, ettd kiinnitysluotto-
pankki tdyttdd edelld 9 §:ssd sdddetyn vaati-
muksen. Jollei kiinnitysluottopankki kykene
midrdajassa tiyttdmidin titd vaatimusta, Ra-
hoitustarkastuksen olisi esitettdvd val-
tiovarainministeriolle toimiluvan peruutta-
mista.

15 §. Tilinpddtos ja osavuosikatsaus. Pyki-
lin 1 momentissa sdidettiisiin kiinnitysluot-
topankin velvollisuudesta julkaista tilinp#a-
tokseessddn kiinteistovakuudellisten ja jul-
kisyhteisovakuudellisten luottojen méarat
samoin kuin liikkeessd olevien kiinteistova-
kuudellisten ja julkisyhteisovakuudellisten
Jjoukkovelkakirjalainojen mairit. Jos vakudet
on kohdistettu yksiléityyn joukkovelkakirja-
lainaan, tiedot olisi ilmoitettava erikseen
kunkin téllaisten poolin osalta. Liséksi tilin-
piitoksessi olisi julkistettava kiinteistéluot-
tojen vakuuksien arvioinnissa noudatetut
perusteet.

Pykaldssa sdddettdisiin lisdksi kiinnitys-
luottopankkien taloudellisen aseman li-
pindkyvyyden edistamiseksi, ettd kiinnitys-
luottopankkien olisi julkistettava osa-
vuosikatsaus samojen periaatteiden mukai-
sesti kuin talletuspankkien.

3 luku. Pakkotiytintd

16 §. Ulosmittausta ja turvaamistointa kos-
keva kielto. Pykildssi siddettdisiin, ettd
kiinteisto- ja  julkisyhteisovakuudellisen
joukkovelkakirjalainan vakuudeksi 10 §:ssi
tarkoitettuun rekisteriin kirjattua kiinteisto-
ja julkisyhteisdluottoa tai tdytevakuutta ei
saisi lainkaan ulosmitata kiinnitysluottopan-
kin velasta eikd siihen saisi kohdistaa oikeu-
denkdymiskaaren 7 luvussa tarkoitettua tur-
vamistointa.

17 §. Kiinteisté- ja julkisyhteisdvakuudel-
listen joukkovelkakirjalainojen etuoikeus
kiinnitysluottopankin selvitystilassa ja kon-
kurssissa. Pykdldssd sididettdisiin siitd, mil-
lainen asema kiinteistd- ja julkisyhteisdva-
kuudelliseen joukkovelkakirjalainaan perus-
tuvalla saatavalla olisi kiinnitysluottopankin
konkurssissa tai selvitystilassa.

Pykildn 1| momentissa sdddettiisiin siitd,
ettd kiinteisto- ja julkisyhteisévakuudelliseen
joukkovelkakirjalainaan perustuva saatava on
maksettava ehdotetussa 10 §:ssd tarkoitet-
tuun rekisteriin kiinteists- ja julkisyhteisova-
kuudellisen joukkovelkakirjalainan vakuu-
deksi merkitystd kiinteisto- tai julkisyh-
teisdluotosta taikka tdytevakuudesta ennen
muita saatavia kiinnitysluottopankin kon-
kurssissa taikka ryhdyttiessid jakamaan kiin-
nitysluottopankin varoja pankin tultua asete-
tuksi selvitystilaan. Joukkovelkakirjalainaan
perustuva saatava rinnastettaisiin siten irtai-
men omaisuuden panttioikeuteen. Panttioi-
keuden haltijalla on oikeus saada saatavas-
taan maksu panttikohteesta ennen muita saa-
tavia. Kiinteisto- ja julkisyhteisdluottoon
kohdistuva pantti- tai pidatysoikeus tuottaisi-
vat siten kiinnitysluottopankin konkurssissa
parhaan etuoikeuden pantti- tai piditysoikeu-
den kohteeseen. Kiinteisto- ja julkisyh-
teis6luoton pantti- ja piditysvelkojan asema
olisi velkojien maksunsaantijirjestyksesti
annetun lain (1578/1992) 3 §:n mukainen.
Momentin mukaan vastaava etuoikeus kos-
kee myos kiinteisto- ja julkisyhteisovakuu-
delliseen joukkovelkakirjalainaan perustuvan
saatavan korkoa. Pddoman tavoin myos kor-
ko olisi etuoikeutettua varojen tilittdmiseen
asti.

Pykildn 2 momentissa sdddettdisiin kiin-
teistd- ja julkisyhteisdvakuudellisen joukko-
velkakirjalainan velkojien keskendidn yhtilii-
sestd etuoikeudesta saada maksu 10 §:ssi
tarkoitettuun rekisteriin kiinteisto- tai jul-
kisyhteisdvakuudellisen joukkovelkakirjalai-
nan vakuudeksi merkitysté kiinteist6- tai jul-
kisyhteisoluotosta. Sdannokselld selvennet-
tidisiin etuoikeutettujen velkojien keskindisti
asemaa. Lihtokohtaisesti etuoikeutetut vel-
kojat saavat jaettavista varoista tdyden suori-
tuksen ja jos jaettavia varoja on vield jiljel-
14, jaljelld olevat varat jaetaan velkojien
maksunsaantijirjestyksestd annetun lain mu-
kaisesti muiden velkojien kesken yhtildisin
oikeuksin. Muilta osin kiinnitysluottopankin
konkurssiin sovellettaisiin konkurssilainsii-
dintoa.



HE 141/1999 vp . 29

4 luku. Vahingonkorvaus- ja

rangaistussidinnokset

18 §. Vahingonkorvausvelvollisuus. Ehdo-
tettavassa pykadldssd sdddettdisiin kiinnitys-
luottopankin lukuun nostettavasta vahingon-
korvauskanteesta liikepankkilain 64 §:n mu-
kaisesti.

19 §. Kiinnitysluottopankkirikos. Pykédlin
1 momentissa ehdotetaan sdddettiviksi, ettd
kiinnitysluottopankkirikoksesta  tuomitaan
sakkoon tai vankeuteen enintddn kuudeksi
kuukaudeksi, jos kiinnitysluottopankkitoi-
mintaa harjoitetaan ehdotetun lain 1 §:n vas-
taisesti taikka jos joku 5 §:n vastaisesti kayt-
tdd liikkkeeseenlaskemistaan joukkovelkakir-
joista nimitystd kiinteisto- tai julkisyh-
teisdvakuudellinen joukkovelkakirja taikka 6
§n vastaisesti kidyttdd toiminimessdin tai
muuten toimintaansa osoittamaan sanaa kiin-
nitysluottopankki.

Kiinnitysluottopankkirikoksena rangaistai-
siin myos kiinteisto- tai julkisyhteisovakuu-
dellisen joukkovelkakirjalainan liikkeeseen
laskeminen ilman lain edellyttimia vakuuk-
sia sekd viddrin merkinnidn tekeminen 10
§:sséd tarkoitettuun rekisteriin tai merkinnin
laiminlydnti.

5 luku. Voimaantulo- ja

siirtymésifinnokset

20 §. Voimaantulo. Pykildssi sdddettiisiin
lain voimaantulopdivamaarasta.

21 §. Siirtymasddnnokset. Pykdlan 1 mo-
mentissa sdddettiisiin, ettd ennen timén lain
voimaantuloa luottolaitoksen liikkeeseenlas-
kemiin, luottolaitoslain 109—111 §:ssi tar-
koitettuihin joukkovelkakirjalainoihin, joista
on annettu Rahoitustarkastuksen haltuun tur-
vaava vakuus, ei sovellettaisi timin lain
sddnnoksid. Tallaisten joukkovelkakirja-
lainojen vakuudet olisi sdilytettivd edelleen
Rahoitustarkastuksen hallussa. Joukkovelka-
kirjalainat voitaisiin kuitenkin merkitd tdmén
lain mukaiseen rekisteriin, jos luottolaitos on
2 momentin mukaisesti muuttanut yhtiojar-
jestyksenséd tdmin lain mukaiseksi, lainojen
vakuudet tdyttiiviat tdmén lain vaatimukset
eikd vakuusjirjestelyn muutos ole ristiriidas-
sa joukkovelkakirjalainan ehtojen kanssa.
Sikali kuin luottolaitoslain mukaisesti liik-

keseenlaskettujen joukkovelkakirjalainojen
ehdoissa on mainittu vakuuksien antamisesta
Rahoitustarkastuksen haltuun, lainojen siirta-
minen kiinnitysluottopankin haltuun edellyt-
tdisi siten lainachtojen muutosta kiinnitys-
luottopankin ja joukkovelkakirjanhaltijan
viliselld sopimuksella.

Pykilidn 2 momentin mukaan kiinnitysluot-
topankin, joka luottolaitoslain mukaisesti
mydnnetyn toimiluvan nojalla timin lain
voimaantullessa harjoittaa luottolaitostoimin-
nasta annetun lain 109—111 §:ssé tarkoitet-
tua toimintaa, ja joka lain voimaantultua
aikoo jatkaa kiinnitysluottopankkitoimintaa,
olisi kuuden kuukauden kuluessa tdméin lain
voimaantulosta tehtivd yhtiojarjestyksiinsd
muutokset, jotka timin lain mukaan ovat
tarpeen, ja toimitettava muutetut yhtidjarjes-
tykset Rahoitustarkastukselle, taikka vuoden
kuluessa tdmdn lain voimaantulosta lopetet-
tava tdmdin lain vastainen toiminta. Uusien
kiinnitysluottopankkien tulisi hakea toimin-
taansa varten valtiovarainministeriolti toimi-
lupaa luottolaitoslain mukaisesti.

Pykildn 3 momentin mukaan kiinnitysluot-
topankin perustajat ja viranomaiset voivat
ryhtyd timin lain edellyttimiin tarpeellisiin
toimenpiteisiin jo ennen lain voimaantuloa.
Siten esimerkiksi kiinnitysluottopankin ta-
mén lain mukainen yhtidjarjestys voitaisiin
vahvistaa jo ennen lain voimaantuloa.

1.2. Laki luottolaitostoiminnasta

97¢ §. Vahingonkorvausvelvollisuus. Py-
kilin 1 momenttia ehdotetaan muutettavaksi
siten, ettd se koskee myds kiinnitysluotto-
pankkitoimintaa, koska kiinnitysluottopankki
sdddettiisiin luottolaitoslain mukaiseksi luot-
tolaitokseksi. Ehdotettavan sdinnoksen mu-
kaan vahingonkorvausvelvollisuutta koskevat
sadnnokset olisivat yhdenmukaisia osakeyh-
tibmuotoisten luottolaitosten hallintoelinten
jasenten yhteisdoikeudellinen vahingonkor-
vausvastuun kanssa.

2. Voimaantulo

Lait ehdotetaan tuleviksi voimaan vuoden
2000 alusta.

Edella esitetyn perusteella annetaan Edus-
kunnan hyvaksyttiviksi seuraavat lakiehdo-
tukset:
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Kiinnitysluottopankkilaki

Eduskunnan piatoksen mukaisesti saddetadin:

1 luku

Yleiset sidannokset

1§
Kiinnitysluottopankin mddritelmd

Kiinnitysluottopankki on luottolaitostoi-
minnasta annetun lain (1607/1993) 2 §:ssd
tarkoitettu osakeyhtiomuotoinen luottolaitos,
jonka tarkoituksena on myontdd tissd laissa
tarkoitettuja kiinteistdluottoja ja julkisyh-
teisoluottoja sekd laskea litkkeeseen tdssd
laissa tarkoitettuja kiinteistovakuudellisia
joukkovelkakirjalainoja ja julkisyhteisova-
kuudellisia joukkovelkakirjalainoja.

28
Muut mddritelmdt

Tassd laissa tarkoitetaan:

1) kiinteistéluotolla luottoa, jonka vakuute-
na on asunto-osakeyhtidlain (809/1991) 1 ja
2 §:ssd tarkoitettu asunto-osakeyhtion tai
kiinteistdosakeyhtion osake tai maakaaren
(540/1995) 16 luvun 1 §:ssi tai 19 luvun 1
§:ssd tarkoitettu kiinnityskelpoinen kohde,
taikka niihin rinnastuva Euroopan talous-
alueeseen kuuluvassa valtiossa sijaitseva
asunto tai kiinteisté; mitd tissi laissa sdide-
tdin asunto-osakkeesta, sovelletaan vastaa-
vasti asumisoikeusasunnoista annetussa lais-
sa (650/1990) tarkoitettuun asumisoikeuteen;

2) julkisyhteisoluotolla luottoa, joka on
myonnetty luottolaitostoiminnasta annetun
fain 76 §:n I ryhmaéssi tarkoitetulle julkisyh-
teisolle tai jonka tdytend vakuutena on tillai-
sen julkisyhteison takaus tai saaminen tillai-
selta julkisyhteisolti;

3) kiinteistovakuudellisella joukkovelkakir-
jalainalla joukkovelkakirjalainaa, jonka va-
kuutena on 10 §:ssi tarkoitettuun rekisteriin

merkitty kiinteistéluotto;

4) julkisyhteisovakuudellisella joukkovel-
kakirjalainalla joukkovelkakirjalainaa, jonka
vakuutena on 10 §:ssd tarkoitettuun rekiste-
riin merkitty julkisyhteisluotto;

5) ministeriélld valtiovarainministeriota,
jollei asetuksella toisin sdddeta.

38
Sovellettava lainsddddnto

Kiinnitysluottopankkiin sovelletaan osa-
keyhtiolakia (734/1978) ja luottolaitostoi-
minnasta annettua lakia, jollei tdssi laissa
toisin sdideta.

48
Valvonta

Tdmén lain ja viranomaisten sen nojalla
antamien méédrdysten noudattamista valvoo
Rabhoitustarkastus.

58

Y ksinoikeus kiinteisto- ja julkisyh-
teisovakuudellisten joukkovelkakirjalainojen
litkkeeseenlaskuun

Ainoastaan kiinnitysluottopankki saa las-
kea liikkeeseen joukkovelkakirjalainoja, joi-
den vakuutena on tdmin lain 2 §n 1 koh-
dassa tarkoitettu kiinteistdluotto tai 2 koh-
dassa tarkoitettu julkisyhteis6luotto. Ainoas-
taan kiinnitysluottopankki saa kiyttda liik-
keeseen laskemistaan joukkovelkakirja-
lainoista nimitystd kiinteistovakuudellinen
joukkovelkakirjalaina tai julkisyhteisovakuu-
dellinen joukkovelkakirjalaina.
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68§
Toiminimi

Ainoastaan kiinnitysluottopankki saa toi-
minimessdin tai muuten toimintaansa osoit-
tamaan kéyttdd sanaa kiinnitysluottopankki.

2 luku

Kiinnitysluottopankin toiminta

78
Sallittu litketoiminta

Kiinnitysluottopankki saa liiketoimintanaan
ainoastaan myontda kiinteistoluottoja ja jul-
kisyhteisoluottoja sekid harjoittaa tillaiseen
liikketoimintaan ldheisesti liittyvdd toimintaa.
Kiinnitysluottopankki ei saa omistaa muita
kiinteistdjd, osakkeita ja osuuksia kuin sel-
laisia, joiden omistaminen on kiinnitysluot-
topankin liiketoiminnan kannalta tarpeellista.

Kiinnitysluottopankin varoja saadaan sen
liséksi, mitd 1 momentissa sdddetdin, sijoit-
taa ainoastaan luottolaitostoiminnasta anne-
tun lain 76 §:n I ja II ryhmaissi tarkoitettui-
hin saamisiin sekd muihin arvopaperimark-
kinalain (495/1989) 1 luvun 2 §:n 1 momen-
tin 2 kohdassa tarkoitettuihin sellaisiin arvo-
papereihin, jotka ovat mainitun lain 1 luvun
3 g:sséi tarkoitettuja porssi- tai markkina-ar-
vopapereita, seki niihin rinnastettaviin ulko-
maisiin arvopapereihin.

Kiinnitysluottopankki saa 1 ja 2 momentin
estdmittid omistaa kiinteist6ja sekd asunto- ja
kiinteistdosakeyhtion osakkeita ja osuuksia,
jotka ovat joutuneet kiinnitysluottopankin
haltuun maksamatta jiineen saamisen va-
kuutena.

8§

Kiinteistéluottoa ja sen vakuutta koskevat
vaatimukset

Kiinnitysluottopankin antama kiinteisto-
luotto ei saa ylittdd kolmea viidesosaa va-
kuutena olevien osakkeiden tai kiinteiston
kiyvistd arvosta. Kdypa arvo on ennen luo-
ton myontimistd arvioitava hyvén kiinteis-
tonarviointitavan mukaisesti. Ministerié voi
antaa tarkempia sdinnoksid kidyvin arvon
arvioimisesta.

Kiinnitysluottopankki saa 1 momentin es-

tamattd lisiksi myontii kiinteistoluoton, jon-
ka médrd ei kuitenkaan saa ylittid sen va-
kuutena olevien osakkeiden tai kiinteiston 1
momentin mukaisesti madriteltyd kdypii ar-
voa. Tidssd momentissa tarkoitettujen kiin-
teistoluottojen yhteenlaskettu mdiird ei saa
ylittdd yhtd kuudesosaa kaikkien myonnetty-
Jen Kiinteistoluottojen yhteenlasketusta méaa-
rasti.

98§
Joukkovelkakirjalainan vakuudet

Kiinnitysluottopankin liikkkeeseen laskemi-
en kiinteistovakuudellisten joukkovelkakirja-
lainojen yhteenlaskettu maird ei saa ylittda
10 §:ssa tarkoitettuun rekisteriin ndiden lai-
nojen vakuudeksi merkittyjen kiinteistdluot-
tojen ja 13 §.ssd tarkoitettujen tdytevakuuk-
sien yhteenlaskettua kirjanpitoarvoa. Sama
koskee julkisyhteisovakuudellisten joukko-
velkakirjalainojen ja niiden vakuutena olevi-
en julkisyhteisoluottojen ja tdytevakuuksien
suhdetta. Kiinteistoluottojen kirjanpitoarvoa
laskettaessa ei lasketa mukaan 8 §:n 2 mo-
mentissa tarkoitettua luottoa.

Kiinteistovakuudellisten joukkovelkakirja-
lainojen vakuutena ovat yhtilaisesti kaikki
10 §:ssd tarkoitettuun rekisteriin kiinteistova-
kuudellisten joukkovelkakirjalainojen vakuu-
deksi merkityt kiinteistdluotot ja tdytevakuu-
det sekd julkisyhteisovakuudellisten joukko-
velkakirjojen vakuutena Kkaikki julkisyh-
teisovakuudellisten joukkovelkakirjalainojen
vakuudeksi merkityt julkisyhteisoluotot ja
tiytevakuudet, jollei vakuuksia ole merkitty
rekisteriin yksiloidyn joukkovelkakirjalainan
vakuudeksi.

Kiinnitysluottopankki ei saa ilman Rahoi-
tustarkastuksen lupaa luovuttaa tai pantata
kiinteistoluottoja tai julkisyhteisoluottoja.
Kiellon vastainen luovutus tai panttaus on
tehoton. Luottoasiakirjaan on tehtivd mer-
kintd siitd, ettd luotto on annettu joukkovel-
kakirjan vakuudeksi.

10 §
Joukkovelkakirjalainarekisteri

Kiinnitysluottopankin on pidettidva rekiste-
rid liikkeeseen laskemistaan vakuudellisista
joukkovelkakirjalainoista sekd niiden va-
kuuksista. Rekisterida on pidettdva erikseen
kiinteistovakuudellisista ~ joukkovelkakirja-
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lainoista ja julkisyhteisovakuudellisista jouk-
kovelkakirjalainoista.

Rekisteriin on merkittivd jokaisesta liik-
keeseen lasketusta joukkovelkakirjalainasta:

1) lainan nimellisarvo ja jiljelld oleva paa-
oma;

2) lainan korko tai korkoperuste;

3) lainan takaisinmaksuaika;

4) lainaosuuksien méiri;

5) lainaosuuksien nimellisarvo;

6) lainan vakuutena olevien kiinteistéluot-
tojen tai julkisyhteis6luottojen yhteenlaskettu
nimellisarvo ja jiljelli oleva pddoma; jos
luottojen yhteenlaskettu kirjanpitoarvo on
alempi kuin nimellisarvo, on lisdksi ilmoi-
tettava kirjanpitoarvo;

7) lainan vakuutena olevan 13 §:ssd tarkoi-
tetun tdytevakuuden antaja, rahamiiri ja
voimassaoloaika.

Rekisteriin on merkittivi jokaisesta kiinni-
tysluottopankin  myontimiastd  kiinteisto-
luotosta ja julkisyhteisdluotosta sekd sen
vakuudesta:

1) luoton numero, jonka avulla luotto voi-
daan yksiloidi;

2) luoton nimellisarvo ja jiljelld oleva péa-
oma;

3) vakuutena olevien osakkeiden tai kiin-
teiston luottoa myonnettiessi arvioitu kaypa
arvo sekd, jos kdypdd arvoa on sen jilkeen
tarkistettu, viimeksi tehdyn arvion mukainen
kdypi arvo;

4) luoton takaisinmaksuaika;

5) luoton korko tai korkoperuste; seki

6) onko kysymyksessd 8 §:n 2 momentissa
tarkoitettu luotto.

Jos 3 momentissa tarkoitetut luotot ovat
yksiloidyn joukkovelkakirjalainan vakuutena,
rekisteristd on lisdksi kdytavd ilmi joukko-
velkakirjalaina, johon vakuudet kohdistuvat.

11 §
Rekisterin ylldpitoa koskevat sddannékset

Kiinnitysluottopankin on merkittivd 10
§:ssd tarkoitetut tiedot rekisteriin viimeistdin
seuraavana pankin aukiolopdivdnd joukko-
velkakirjalainan liikkeeseenlaskusta ja sen
vakuudeksi tulevan kiinteistd- tai julkisyh-
teis6luoton antamisesta tai tdytevakuuden
hankkimisesta. Tiedoissa tapahtuneet muu-
tokset on merkittdva rekisteriin viivytyksetta.
Rekisteriin merkittyd kiinteistluottoa ja jul-
kisyhteisoluottoa sekd tdytevakuutta koske-
via tietoja saadaan muuttaa vain 2 momen-

tissa sdddetyissd tilanteissa.

Kiinteistdluotto tai julkisyhteisdluotto on
poistettava rekisteristd, kun se on kokonaan
maksettu tai kun luottoa ei todennikoisesti
saada perityksi. Kiinteistoluotto tai julkisyh-
teisdluotto tai tdytevakuus saadaan lisdksi
poistaa rekisteristd taikka siirtdd toisen jouk-
kovelkakirjalainan vakuudeksi, jos se korva-
taan toisella, nimellisarvoltaan véihintdin
yhti suurella kiinteistoluotolla tai julkisyh-
teisoluotolla tai tdytevakuudella taikka jos
kyseisen joukkovelkakirjalainan vakuudeksi
merkittyjen kiinteistéluottojen tai julkisyh-
teisdluottojen arvo ja tiytevakuuksien madri
selvisti ylittdd lainan jiljelli olevan pai-
oman médirin.

Rekisterin merkinnoistd on valmistettava
tallenne, jota ei voida jilkikdteen muuttaa.

12 §

Kiinteistoluoton tai julkisyhteiséluoton
muutokset

Kiinteistdluoton tai julkisyhteis6luoton
panttaus ja rekisterdinti joukkovelkakirjalai-
nan vakuudeksi ei esti kiinnitysluottopank-
kia sopimasta luoton ennenaikaisesta maksa-
misesta tai tavanomaisina pidettivistd luot-
toehtojen muutoksista velallisen kanssa taik-
ka vakuuden korvaamisesta toisella, va-
kuusarvoltaan yhtd suurella vakuudella eikd
muutoinkaan rajoita kiinnitysluottopankille
velkojana kuuluvia oikeuksia.

13 §
Tdytevakuudet

Kiinnitysluottopankin liikkeeseenlaskeman
joukkovelkakirjalainan vakuutena voidaan
viliaikaisesti kdyttdd valtion, kunnan tai
muun luottolaitostoiminnasta annetun lain 76
§:n I ryhmissd tarkoitetun julkisyhteison
tai muun kuin kiinnitysluottopankin kanssa
samaan konsolidointiryhmiin kuuluvan luot-
tolaitoksen liikkeeseen laskemia joukkovel-
kakirjoja tai muita velkasitoumuksia taikka
tillaisen julkisyhteisén tai luottolaitoksen
lintamaa omavelkaista takausta siltd osin

uin:

1) kiinteistoluottoja tai julkisyhteisdluotto-
ja ei ole ehditty myontdd tai rekisteroidi
joukkovelkakirjalainan vakuudeksi; tai

2) vakuutena olevien kiinteistéluottojen tai
julkisyhteisoluottojen miérd ei luottojen ta-
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kaisinmaksun johdosta riitd kattamaan jouk-
kovelkakirjalainan méaéraa.

14 §
Rahoitustarkastuksen harjoittama valvonta

Kiinnitysluottopankin on toimitettava 10
8:ssd tarkoitetun rekisterin tiedot Rahoitus-
tarkastukselle kerran kuukaudessa. Jos jouk-
kovelkakirjalainan vakuudet eivit tidytd ti-
min lain vaatimuksia, Rahoitustarkastuksen
on asetettava médriaika, jonka kuluessa
kiinnitysluottopankin on hankittava lisdd
lainmukaisia vakuuksia. Jollei kiinnitysluot-
topankki voi asetetussa miidrdajassa tayttdd
vakuuksia koskevia vaatimuksia, Rahoitus-
tarkastuksen on esitettivid ministeriolle toi-
miluvan peruuttamista.

15 §
Tilinpddtos ja osavuosikatsaus

Kiinnitysluottopankin tilinpaitoksesti on
kdytava ilmi, sen lisdksi mitd luottolaitostoi-
minnasta annetun lain 4 luvussa sdéddetiin,
myonnettyjen kiinteistdluottojen ja julkisyh-
teis6luottojen médarit sekd liikkeessi olevien
kiinteistovakuudellisten ja julkisyhteistva-
kuudellisten joukkovelkakirjalainojen miarit
sekd kiinteistoluottojen vakuuksien arvosta-
misperusteet.

Kiinnitysluottopankin osavuosikatsaukseen
sovelletaan, mitéd Iuottolaitostoiminnasta an-
netun lain 41 §:ssd sdddetdin talletuspankin
osavuosikatsauksesta.

3 luku
Pakketiytinto
16 §

Ulosmirtausta ja turvaamistointa koskeva
kielto

Kiinteist6- tai julkisyhteisévakuudellisen
joukkovelkakirjalainan vakuudeksi 10 §:ssid
tarkoitettuun rekisteriin merkittyd kiinteisto-
luottoa tai julkisyhteis6luottoa taikka tiyte-
vakuutta el saa ulosmitata kiinnitysluotto-
pankin velasta eiki siihen saa kohdistaa tur-
vaamistointa,

292252Z

17 §

Kiinteisto- ja julkisyhteisévakuudellisten
Joukkovelkakirjalainojen etuoikeus
kiinnitysluottopankin selvitystilassa ja
konkurssissa.

Jos kiinnitysluottopankki on asetettu selvi-
tystilaan tai konkurssiin, kiinteistovakuudel-
liseen joukkovelkakirjalainaan perustuva saa-
tava on maksettava 10 §:ssid tarkoitettuun
rekisteriin kiinteistdvakuudellisen joukkovel-
kakirjan vakuudeksi merkitystd kiinteisto-
luotosta taikka tdytevakuudesta ennen muita
saatavia. Sama etuoikeus koskee myds Kiin-
teistdvakuudelliseen joukkovelkakirjalainaan
perustuvan saatavan korkoa varojen tilittd-
miseen asti.

Kiinteistovakuudellisen joukkovelkakirja-
lainan velkojilla on keskenddn yhtildinen
etuoikeus saada maksu 10 §:ssd tarkoitet-
tuun rekisteriin joukkovelkakirjalainan va-
kuudeksi merkitysté kiinteistdluotosta.

Miti tissd pykaldssid sdddetddn Kiinteistd-
vakuudellisesta joukkovelkakirjalainasta ja
kiinteistoluotosta, sovelletaan vastaavasti
julkisyhteisovakuudelliseen joukkovelkakir-
jalainaan ja julkisyhteisoluottoon.

4 luku
Vahingonkorvaus- ja rangaistussidiinnokset
18 §
Vahingonkorvausvelvollisuus

Kiinnitysluottopankin perustajan, osak-
keenomistajan, hallintoneuvoston ja hallituk-
sen jdsenen sekd toimitusjohtajan vahingon-
korvausvelvollisuudesta sdidetidn luottolai-
tostoiminnasta annetussa laissa ja tilintarkas-
tajan vahingonkorvausvelvollisuudesta tilin-
tarkastuslaissa (936/1994). Vahingonkor-
vauskanteen nostamisesta kiinnitysluottopan-
kin lukuun on voimassa, mitd osakeyhtiolain
15 luvun 5—7 §:ssd sdddetddn.

19 §
Kiinnitysluottopankkirikos

Joka

1) harjoittaa 1 §:sséd tarkoitettua toimintaa
ilman toimilupaa,

2) 5 §:n vastaisesti kiyttad liikkkeeseenlas-
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kemistaan joukkovelkakirjalainoista nimitys-
td kiinteistovakuudellinen joukkovelkakirja-
laina tai julkisyhteisovakuudellinen joukko-
velkakirjalaina tai 6 §:n vastaisesti toi-
minimessdén tai muuten toimintaansa osoit-
tamaan kayttdd sanaa kiinnitysluottopankki,

3) laskee liikkeeseen tidssid laissa tarkoite-
tun joukkovelkakirjalainan noudattamatta,
mitd 9 §:n 1 momentissa saddetidn tillaisen
joukkovelkakirjalainan vakuuksista tai

4) tekee vidrin merkinnin 10 §:ssi tarkoi-
tettuun rekisteriin tai laiminlyé merkinnin
tekemisen,

on tuomittava kiinnitysluottopankkirikok-
sesta sakkoon tai vankeuteen enintddn kuu-
deksi kuukaudeksi, jollei teko ole vidhdinen
tai siitd ei muualla laissa sdddetd ankaram-
paa rangaistusta.

5 luku
Voimaantulo- ja siirtymiiséifinnokset
20 §
V oimaantulo

Tama laki tulee voimaan
kuuta

paivini

21 §
Siirtymdsddnnokset

Ennen timin lain voimaantuloa liikkee-
seen laskettuihin luottolaitostoiminnasta an-
netun lain 109—111 §:ssi tarkoitettuihin
joukkovelkakirjoihin ei sovelleta timén lain
sadnnoksia.

Kiinnitysluottopankin, joka luottolaitostoi-
minnasta annetun lain mukaisesti myénnetyn
toimiluvan nojalla timin lain voimaan tul-
lessa harjoittaa téssd laissa tarkoitettua toi-
mintaa, on kuuden kuukauden kuluessa ti-
min lain voimaantulosta tehtdvi yhtidjarjes-
tykseensid muutokset, jotka timén lain mu-
kaan ovat tarpeen, ja toimitettava muutettu
yhtigjarjestys Rahoitustarkastukselle, tai
vuoden kuluessa tdmin lain voimaantulosta
lopetettava timén lain vastainen toiminta.

Tamin lain tiytint6onpanon edellyttimiin
toimenpiteisiin voidaan ryhtyd ennen lain
voimaantuloa.
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Laki

luottolaitostoiminnasta annetun lain 97 ¢ §:n muuttamisesta

Eduskunnan péaitoksen mukaisesti

muutetaan luottolaitostoiminnasta 30 pidivina joulukuuta 1993 annetun lain (1607/93) 97 ¢
§:n 1 momentti, sellaisena se on laissa (1340/1997), seuraavasti:

97c §
V ahingonkorvausvelvollisuus

Luottolaitoksen perustaja, hallintoneuvos-
ton jisen, hallituksen tai johtokunnan jisen,
toimitusjohtaja, valtuutettu ja hallintotehtivia
hoitavan toimikunnan jisen on velvollinen
korvaamaan vahingon, jonka hén on toimes-
saan tahallisesti tai tuottamuksesta aiheutta-
nut luottolaitokselle. Sama koskee vahinkoa,
joka osakeyhtitlakia, osuuskuntalakia, liike-

Helsingissd S pdivind marraskuuta 1999

pankkilakia, sddstopankkilakia, osuuspankki-
lakia, kiinnitysluottopankkilakia (  / ),
hypoteekkiyhdistyksisti  annettua  lakia
(936/1978) taikka titd lakia tai sen nojalla
annettua ministerion sddnnostd tai rahoitus-
tarkastuksen midrdysti taikka luottolaitoksen
yhtidjirjestysti tai sdantojd rikkomalla on ai-
heutettu osakkeenomistajalle, jisenelle, sijoi-
tusosuuden tai kantarahastotodistuksen halti-
jalle tai muulie henkiléile.

Tami laki tulee voimaan
kuuta

pdivdnd

Tasavallan Presidentti

MARTTI AHTISAARI

Valtiovarainministeri Sauli Niinisto



36 HE 141/1999 vp

Liite

Laki

luottolaitostoiminnasta annetun lain 97 ¢ §:n muuttamisesta

Eduskunnan padtoksen mukaisesti

muutetaan luottolaitostoiminnasta 30 pédivini joulukuuta 1993 annetun lain (1607/93) 97 ¢
§:n 1 momentti, sellaisena kuin se on laissa (1340/1997), seuraavasti:

Voimassa oleva laki
97c §
Vahingonkorvausvelvollisuus

Luottolaitoksen perustaja, hallintoneuvos-
ton jdsen, hallituksen tai johtokunnan jisen,
toimitusjohtaja, valtuutettu ja hallintotehtdvid
hoitavan toimikunnan jidsen on velvollinen
korvaamaan vahingon, jonka hin on toimes-
saan tahallisesti tai tuottamuksesta aiheutta-
nut luottolaitokselle. Sama koskee vahinkoa,
Joka osakeyhtiblakia, osuuskuntalakia, liike-
{)ankkllakla sddstopankkilakia, osuuspankkl-

kia, hypoteekkiyhdistyksistd annettua lakia
(936/ 1978) taikka tdtd lakia tai sen nojalla
annettua ministerion paitosti tai rahoitustar-
kastuksen madrdystd taikka luottolaitoksen
yhtidjdrjestystd tai sdént6ji rikkomalla on
aiheutettu osakkeenomistajalle, jidsenelle,
sijoitusosuuden tai kantarahastotodistuksen
haltijalle tai muulle henkildlle.

Ehdotus
97 ¢ §

V ahingonkorvausvelvollisuus

Luottolaitoksen perustaja, hallintoneuvos-
ton jdsen, hallituksen tai johtokunnan jisen,
toimitusjohtaja, valtuutettu ja hallintotehtivii
hoitavan toimikunnan jidsen on velvollinen
korvaamaan vahingon, jonka hén on toimes-
saan tahallisesti tai tuottamuksesta aiheutta-
nut luottolaitokselle. Sama koskee vahinkoa,
joka osakeyhtidlakia, osuuskuntalakia, liike-
pankkilakia, sddstopankkilakia, osuuspankki-
lakia, kiinnitysluottopankkilakia ( [ ),
hypoteekkiyhdistyksistdi  annettua  lakia
(936/1978) taikka titd lakia tai sen nojalla
annettua ministerion paatosti tai rahoitustar-
kastuksen maidrdystd taikka luottolaitoksen
yhtidjirjestystd tai sddntojd rikkomalla on
aiheutettu  osakkeenomistajalle, jdsenelle,
sijoitusosuuden tai kantarahastotodistuksen
haltijalle tai muulle henkildlle.

Timd laki tulee voimaan
kuuta

pdivénd



