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Propositionens huvudsakliga innehall -

I propositionen foreslas att Konungariket Sveriges stadshypotekskassa un-
der vissa forutsittningar skall ha ratt att lana upp medel aven efter ut-
gingen av ar 1994.

I propositionen fSreslas vidare att Landshypotek Aktiebolag skall — till
foljd av ombildningen av landshypoteksinstitutionerna — omfattas av sta-
tens atagande att banker och vissa andra kreditinstitut med statlig anknyt-
ning skall kunna fullgéra sina fSrpliktelser i rétt tid.
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1 Forslag till riksdagsbeslut

Regeringen foreslar att riksdagen antar regeringens forslag till
- lag om iindring i lagen (1992:701) om Konungariket Sveriges stads-

hypotekskassa samt

- lag om éindring i lagen (1993:765) om statligt stdd till banker och

andra kreditinstitut.

2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag om andring 1 lagen (1992:701) om
Konungariket Sveriges stadshypotekskassa

Hirigenom foreskrivs att 1 § lagen (1992:701) om Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa skall ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1§
Konungariket Sveriges stadshypotekskassa har till uppgift att fullfélja den
ombildning som fGljer av regeringens beslut enligt lagen (1992:700) om
ombildning av stadshypoteksinstitutionen. Kassan skall

1. dga och forvalta aktier i det
akiiebolag som har dvertagit kass-
ans roreise,

2. till utgdngen av dr 1994 lina
upp och till aktiebolaget lana ut
medel som bolaget behdver for sin
rorelse,

3. forvalta kassans fordringar pa
aktiebolaget och kassans skulder
samt

4. ombesirja att regionala lan-
tagarstimmor samt ombudsstimma
kommer till stand.
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1. 4ga och fSrvalta aktier i Stads-
hypotek Aktiebolag,

2. till och med den 31 juli 1997
ldna upp medel genom utgivande
av obligationer i obligationslin
som har lagts upp fore utgingen av
1994, i den omfattning och under
de forutsdttningar som foreskrivs
av regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer,

3. till Stadshypotek Aktiebolag
lana ut medel som bolages behéver
Jor sin rorelse,

4. forvalta kassans fordringar pa
Stadshypotek Aktiebolag och kas-
sans skulder samt

5. ombesdrja att regionala lan-
tagarstimmor samt ombudsstimma
kommer till stand.
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Denna lag trider i kraft den 1 januari 1995.



2.2 Forslag till lag om dndring i lagen (1993:765) om statligt
stod till banker och andra kreditinstitut

Harigenom foreskrivs att 3 § lagen (1993:765) om statligt stod till
banker och andra kreditinstitut skall ha fGljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

38

Stod kan limnas till

1. banker med svensk oktroj och deras dotterforetag,

2. foljande kreditinstitut med
statlig anknytning: Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa, Stads-
hypotek Aktiebolag, Sveriges all-
minna hypoteksbank, Svenska
skeppshypotekskassan,  Aktiebo-
laget Svensk Exportkredit, Aktie-
bolaget Industrikredit, Lant-
brukskredit Aktiebolag och Statens
Bostadsfinansieringsaktiebolag,
SBAB, och o

2. foljande kreditinstitut med statlig
anknytning: Konungariket Sveriges
stadshypotekskassa, Stadshypotek
Aktiebolag, Sveriges allminna
hypoteksbank, Landshypotek Aktie-
bolag, Svenska skeppshypoteks-
kassan, Aktiebolaget Svensk Ex-
portkredit, Aktiebolaget Industri-
kredit, Lantbrukskredit Aktiebolag
och Statens Bostadsfinansierings-
aktiebolag, SBAB, och

3. foretag som har inréttats av ett stodberdttigat institut som ett led i en

rekonstruktion.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1995
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3 Arendet och dess beredning

Konungariket Sveriges stadshypotekskassa (kassan) har enligt lagen
(1992:701) om Konungariket Sveriges stadshypotekskassa (kassalagen)
ratt att till utgingen av ar 1994 lana upp och till ett av kassan &gt
kreditaktiebolag (Stadshypotek AB) lina ut medel som bolaget behGver
for sin rorelse. Kassan och Stadshypotek AB (bolaget) har i en gemensam
framstillning till regeringen den 7 september 1994 hemstillt att kassan
skall fiA bedriva upplaning aven efter 1994 &rs utging, se bilaga 1.
Framstillningen har remissbehandlats. En remissammanstillning har
upprittats, se bilaga 2. Remissinstanserna har ocksid fatt tillfille att
framfGra synpunkter pid framstillningen vid ett remissméte den 23
september 1994. Nirvarande vid remissmdtet var representanter for
Svenska BankfGreningen, Svenska. Fondhandlareforeningen, Sveriges
Forsikringsforbund samt kassan och bolaget. Minnesanteckningar frin
remissmétet har fogats till remissammanstillningen.

I lagstiftningsirendet behandlas ocksi frigan om Landshypotek AB
skall omfattas av lagen (1993:765) om statligt st3d till banker och andra
kreditinstitut. Denna fraga har tidigare berérts i lagstiftningsdrendet om
ombildningen av landshypotek samt infGr regeringens proposition om
Atgarder fOr att stirka det finansiella systemet (prop. 1993/94:216 resp.
1992/93:135).

4 Stadshypotekskassans upplaning

4.1 Bakgrund

Stadshypotek bildades ar 1909 med statsmakternas stdd for att komma till
ratta med bristen pa kapital som di rddde i bl.a. bostadssektorn. Som
sakerhet for kassans forbindelser har staten stéllt en garanti, grundfonden.
Den statliga garantin var en fOrutsattning for kassans upplaning pa den
europeiska kapitalmarknaden och utgjordes t.o.m. 1966 av statsobliga-
tioner som tillhandahdlls av riksgaldsfullmiktige. Obligationerna var
emellertid statens egendom och kassan erhéll ingen avkastning. Numera
utgdrs den av en av Riksgildskontoret utfirdad garantiforbindelse.

Stadshypoteks verksamhet reglerades fore den 1 januari 1993 av lagen
(1968:576) om Konungariket Sveriges stadshypotekskassa och om stads-
hypoteksféreningar. Organisationen bestod da av stadshypotekskassan,
som var det centrala organ som svarade for upplaningen, samt 20 stads-
hypoteksforeningar, vilka svarade for utliningen. Stadshypoteksfore-
ningarnas lantagare var ocksid medlemmar i respektive forening. P4 den
arliga fSreningsstimman valde medlemmarna en fOreningsstyrelse; en
ledamot i varje styrelse utsigs dock av kassan. Av kassans tio styrel-
seledaméter utsigs tre av av regeringen och sex av stadshypoteksfore-
ningarna. Styrelsen utsdg VD som ocksa var styrelseledamot.
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I propositionen 1990/91:190 om ombildning av stadshypotek foreslog
den forra socialdemokratiska regeringen att den organisationsform som
tidigare gillt for Stadshypotek skulle Gverges. Skilen var i huvudsak
féljande. De anledningar som tidigare fanns for staten att i fordelnings-
syfte och pA ett specialiserat sitt stilla garantier till institut inom olika
sektorer pa kreditmarknaden fanns, efter det att kreditmarknaden
avreglerats, inte langre kvar. Denna avreglering hade ocksd medfort att
fragan om konkurrensneutralitet mellan kreditinstituten kommit i
forgrunden. Det statliga garantiatagandet som grundfonden innebar kunde
inte anses forenligt med statens uppgift att skapa lika férutsittningar for
kreditmarknadens aktGrer. Grundfonden borde dirfor avvecklas. Eftersom
stadshypoteksinstitutionen saknade egentlig gare kunde det uppsta prob-
lem att vid exempelvis kapitaltickningsbehov attrahera nytt riskkapital.
I propositionen foreslogs ocksa att kassan, i samband med ombildningen,
skulle stilla ut en revers pA 5 miljarder kronor. Anledningen hartill var
att staten genom grundfonden och gynnsamma skatteregler hade bidragit
till uppbyggandet av stadshypoteks eget kapital. Propositionen drogs
emellertid tillbaka av den tilltridande borgerliga regeringen. Varen 1992
aterkom denna regering med en ny proposition (prop. 1991/92:119) som
skilde sig fran den forra bl.a. genom att kassan inte langre skulle behova
stilla ut nagon revers till staten. I stillet foreslogs att stadshypoteks
lantagare skulle fa delta i en nyemission pd fOrdelaktiga villkor si att
lantagarkollektivet efter ombildningen skulle 4ga 55 % av bolagets kapi-
tal. Dérigenom §verfors en betydande del av kassans och fGreningarnas
férmogenhet till dem som far tilldelning av aktier. Propositionen, som i
Ovrigt 1 allt vasentligt Gverensstimde med det tidigare forslaget, antogs
av riksdagen genom bl.a. lagen (1992:700) om ombildning av stadshypo-
teksinsititutionen (ombildningslagen).

Ombildningsfasen ansigs vara en mycket omtalig period for verksam-
heten. Eftersom bolaget inte kommer att ha nigon grundfond som extra
sikerhet for sina emitterade obligationer kunde det befaras att bolaget
skulle anses ha samre kreditvirdighet (rating) dn kassan. P4 grund harav
foreskrevs i stadshypotekslagen att kassan skulle fa fortsitta att bedriva
upplaning under en Gvergangstid. Under denna tid skulle bolaget framst
genom en nyemission ha hunnit att etablera en tillrickligt stark kapitalbas
for att helt pa egna meriter kunna fGrsvara den rating som kassan kunnat
atnjuta. Overgangstiden begrinsades till att avse tiden fram till utgéngen
av ar 1994, bl. a. med hansyn till Sveriges anpassning till EG (se prop
1991/92:119 s 48).

Laneskulden, som i huvudsak bestir av obligations- och certifikatupp-
laning, skall alltsi ligga kvar i kassan och avvecklas dir allteftersom
skulderna forfaller till betalning. I propositionen 1991/92:119 anfdrdes
att kassan borde avvecklas i ett perspektiv av hogst tio ir. Det forutsattes
vidare att grundfonden skulle kunna trappas ned vartefter laneskulden for-
foll.

Kassan och foreningarna har numera enligt ombildningslagen fusionera-
ts genom att féreningarna har upplosts utan likvidation och foreningarnas
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tillgangar och skulder Gvertagits av kassan. Vidare har kassan efter fu-
sionen Overlatit rorelsen, utom laneskulden, till ett for andamalet bildat
aktiebolag (Stadshypotek AB).

Enligt 5 § lagen (1992:701) om Konungariket Sveriges stadshypoteks-
kassa (kassalagen) meddelar regeringen eller, efter regeringens bestim-
mande, Riksgildskontoret foreskrifter om grundfondens storlek samt om
de villkor i fraga om avgift och i 6vrigt som skall gilla f6r grundfonden.
Enligt 6 § samma lag far kassans sammanlagda laneskulder inte uppga till
mer dn tio ganger summan av grundfonden och kassans egna fonder.
Kassans upplaningsmoéjligheter stir dirmed i direkt relation till grund-
fondens storlek. Grundfonden far tas i ansprik nir kassan tratt i lik-
vidation om det saknas andra tillgingar som svarar for kassans for-
pliktelser. I forordningen (1992:1124) med reglemente for Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa (reglementet) foreskrivs att grundfonden tills
vidare uppgar till 27 miljarder kronor. Den arliga avgift som kassan har
att betala till staten for grundfonden uppgir enligt reglementet till 0,33
procent av grundfondens belopp.

4.2 Stadshypotekskassans och Stadshypotek AB:s
framstillan

Av kassans och bolagets gemensamma framstillning framgar bland annat
foljande. Kassan har sedan juni 1993 Gvergitt till upplaning genom s.k.
benchmarklan, vilket innebir att kassan emitterar mycket stora, femériga
obligationslan med en fOrsiljningsperiod om cirka nio méinader. Dessa
1an anvands for att finansiera bolagets femarsutlaning. Genom att silja
obligationer pA samma villkor som de femariga, men fOrst tva ar fore for-
fallodagen, finansierar kassan bolagets tvairsutlaning. Fdrdelen med
benchmarklan ir att de p4 grund av sin stora volym ar mycket likvida
och dirmed mer attraktiva for investerare. Detta innebar att upplanings-
kostnaderna blir ldgre f6r emittenten.

Enligt framstillningen vore det en konkurrensnackdel att per den
1 januari 1995 behova borja om fran bdrjan med benchmarklan i bolaget
i stillet for att utnyttja redan fore utgingen av 1994 beslutade
benchmarklan for viss upplining efter den 1 januari 1995. I stillet borde,
enligt framstiillningen, femdriga kassaobligationer f4 emitteras under ett
redan befintligt 1an t.0.m. maj 1995. Darutdver borde kassans befintliga
benchmarklin fa anvindas for finansiering av utlining med tva ars riinte-
bindningstid. Den sista upplaningen som kassan avser att géra kommer
att ske 1 juli 1997 da kassan avser att silja obligationer enligt en bench-
markemission i mars 1994 till finansiering av bolagets tvaarsutlaning.

For att grundfonden skall kunna avvecklas 1 samma takt som forutsattes
nir ombildningen beslutades kommer, enligt framstillningen, kassan att
dterkOpa pa marknaden forekommande mindre likvida obligationer utgiv-
na av kassan i samma utstrackning som benchmarkobligationer emitteras.
Bolaget skall enligt stadshypotek pabdrja sin upplaning under 1995 med

Prop. 1994/95:82



egna benchmarkprogram. Bolaget, som dr intresserat av att snabbt uppna
stora volymer i sin obligationsutgivning, kommer darmed att kunna bi-
trida kassan vid aterkGp av mindre likvida obligationer si att grund-
fonden kan avvecklas planenligt. Aterkdp eller utbyten av kassans ildre
obligationer kommer silunda att ske i minst lika stor omfattning som
kassan siljer obligationer efter utgingen av ar 1994.

4.3 Bor Stadshypotekskassan fa ritt till upplaning dven efter
utgdngen av dr 1994?

Regeringens forslag: Stadshypotekskassan skall under vissa forut-
sattningar ha rétt att lana upp medel dven efter utgdngen av ar 1994,
men ldngst till och med den 31 juli 1997.

Framstiillningens forslag: Overensstimmer i sak med regeringens for-
slag.

Remissinstanserna: Av remissinstanserna har endast Finansbolagens
Forening avstyrkt Stadshypoteks forslag. Foreningen har darvid anfort att
forslaget star 1 strid med intresset av konkurrensneutralitet samt att mo-
tiven for att ge Stadshypotek den sarstillning som férslaget innebér ar
oklara. Sveriges riksbank har framfort att tva intressen finns att bevaka
for banken i denna friga. A ena sidan ir det angeliget att fortroendet for
den svenska kreditmarknaden och de enskilda instituten kan uppratthéllas.
Frin denna utgingspunkt forefaller de foreslagna forandringarna rimliga.
A andra sidan framhiller Riksbanken att det ir angelaget att statsmakter-
na i sin relation till kreditmarknadens aktGrer agerar konkurrensneutralt
si att effektiviteten pAd marknaden uppritthalls. Den utvidgning av den
statliga garantin som fOreslds i skrivelsen dr frin denna utgingspunkt
tveksam. Riksbanken pekar ocksa pa att behovet av den foreslagna atgir-
den inte dr helt klarlagt i framstillan. Riksbanken menar att de marknads-
vardande argumenten i detta fall viger littare dn farhdgoma for konkur-
renssnedvridande effekter. En I6sning bor dirfor enligt Riksbanken
provas dar kassan ges rétten att lina i eget namn intill den 31 december
1995. Flera remissinstanser — diribland Riksgdldskontoret, Finansinspek-
tionen och Svenska Bankforeningen — har understrukit vikten av att
grundfonden inte skall avvecklas 1 laingsammare takt &n om lagindringen
inte hade dgt rum. Ovriga remissinstanser har inte haft nagot att erinra
mot bifall till forslaget eller har avstitt fran att yttra sig.

Skiilen for regeringens forslag: Sisom anfordes av féredragande stats-
radet i regeringens proposition 1991/92:119 om ombildning av Stads-
hypotek m.m. dr ombildningen av stadshypoteksorganisationen en unik
foreteelse och rdr en sdregen organisationsform. I propositionen uttalades
att den Overgripande och frimsta malsittningen for en forindring av
Stadshypoteks organisation borde vara att ge Stadshypotek, som en fri-
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stiende och konkurrensfrimjande langivare pad kreditmarknaden, var-
aktiga fOrutsittningar att, pA motsvarande villkor som &vriga kredit-
institut, konkurrera pa kreditmarknaden.

Det finns ett starkt samhillsekonomiskt intresse av att ha en likvid och
darmed vil fungerande obligationsmarknad. Det benchmarkprogram som
kassan nu har initierat och som ar avsett att fulifoljas av bolaget, ar vil
dgnat att frimja den svenska obligationsmarknaden. Marknadsvirdande
skal talar dirfor starkt for en utvidgad upplaningsritt for kassan, nagot
som understrukits av flera remissinstanser, diribland Riksbanken, Finans-
inspektionen och Riksgildskontoret.

Genom ombildningslagen forutsattes emellertid att kassans skuldmassa
skulle avvecklas successivt i ett perspektiv av hogst tio ir. Dirigenom
skulle statens engagemang genom grundfonden kunna trappas ned i mot-
svarande man. En forlingd upplaningsritt enligt det benchmarkprogram
som beslutades fOrst efter ombildningslagens tillkomst bér komma ifriga
endast om dessa intentioner inte sitts at sidan.

Kassan och bolaget har i en bilaga till sin framstillning' redovisat en
forfallostruktur for dess utestiende obligationsskuld. Det framhalls att
skuldavvecklingen enligt denna plan kommer att ske oavsett om den fore-
slagna lagdndringen kommer till stind eller ej. Bolaget forutsitts nim-
ligen kopa tillbaka dldre av kassan utgivna obligationer i samma omfatt-
ning som kassan ger ut nya obligationer efter utgingen av ar 1994. Ater-
kopen skall ske genom att bolaget erbjuder obligationsinnehavarna att
byta ut sina éldre obligationer mot nya som bolaget ger ut. Grundfonden
kommer dirmed att kunna avvecklas i samma takt som forutsattes di om-
organisationen beslutades. 1 och med att avvecklingsplanen silunda inte
skulle paverkas av en forlingd upplaningsritt for kassan ar forslaget i sig
inte dgnat att medfora nagon snedvridning av konkurrensen. Forslaget
innebir inte nigon avvikelse fran de intentioner som kom till uttryck vid
ombildningslagens tillkomst. Regeringen vill dock sirskilt understryka
vikten av att kassan och bolaget lever upp till de foresatser som nu redo-
visats betriffande ofSrdndrad avvecklingstakt av kassans skuld.

Riksgildskontoret har foreslagit att lagtexten utformas sa att det klart
framgar att nyupplaningen efter utgingen av ar 1994 skall motsvaras av
uppkop av ildre obligationer. Regeringen anser emellertid att efterlevna-
den av kassans avvecklingsplan kan sikerstillas tillfredsstillande genom
att regeringen, eller den myndighet regeringen bestimmer, bemyndigas
att ndrmare foreskriva i vilken omfattning och pa vilka villkor kassan
skall kunna liana upp medel under en forlingd Gvergingsperiod. Sidana
foreskrifter bor ta sin utgingspunkt i den skuld som kassan har vid ut-
gingen av ar 1994. D4 kan det faststillas i vilken takt skuldférbindel-
serna kommer att forfalla till betalning. Det innebdr ocksa att det kan av-
goras i vilken takt grundfonden skulle kunna avvecklas. De foreskrifter
som da kan utfirdas bor ta sikte pa att kassans fortsatta upplaning — som

Kassan och bolaget har efter det att framstillan gjordes gett in en reviderad bilaga,
som hir tas in som bilaga 1 till framstéllningen.
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bara skall fa grundas pa benchmarkobligationsl4n som lagts upp redan Prop. 1994/95:82

fore den tidpunkten — inte skall fa rubba avvecklingen av kassans skuld
och grundfonden. Kassans upplaning efter den 1 januari 1995 skall alltsa
aldrig f4 leda till att kassans skuld vid nagon tidpunkt darefter ar hogre
in den skulle ha varit om upplaningen upphort i enlighet med den nu
gillande lydelsen av uppliningsbestimmelsen i stadshypotekslagen.

Om den utestiende skuldens sammansittning forindras genom att
obligationer med kort aterstiende 16ptid byts mot sidana med lingre
skulle effekten kunna bli att avvecklingstakten dimpas lingre fram i
tiden. Regeringen (eller den myndighet regeringen bemyndigat) bor vid
utovandet av foreskriftsmakten uppmirksamma detta problem och f6lja
de atgarder som kassan och bolaget vidtar for att forsikra sig om att en
indrad forfallostruktur inte kommer att innebéra att nigon avvikelse sker
fran avvecklingsplanen.

Sverige har i och med EES-avtalet (artikel 61) forbundit sig att inte ge
statligt st6d som snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen i vissa
fall. En fSrldngd upplaningstid for kassan kommer, enligt vad som nyss
anforts, inte att paverka avvecklingen av grundfonden. Foljaktligen inne-
bar forslaget inte ndgon dndring av sidana forhallanden som avses med
den nimnda avtalsbestimmelsen.

Mot bakgrund av det anforda framstir det som troligt att kassan hade
tillerkénts en forldngd tid for upplaning om dess benchmarkprogram hade
varit kint for lagstiftaren vid kassalagens tillkomst. En @ndring bor darfor
gOras i kassalagen av innebGrd att kassan, pa de villkor som angetts
ovan, far ritt att lana upp medel for sin rérelse dven efter 1994 ars ut-
gang, dock lingst till och med den 31 juli 1997 och endast i lan som
lagts upp fore utgingen av 1994. Enligt regeringens uppfattning bor fore-
skriftsmakten som regeringen fOreslas fi, utnyttjas si att upplning pé
loptider lingre dn omkring tva ar, 1 enlighet med Stadshypoteks fram-
stillan, inte fir ske efter maj 1995.

Som niamnts ovan fOreslog den forra socialdemokratiska regeringen i
den proposition som lades fram under viren 1991 att kassan skulle stilla
ut en revers pa 5 miljarder kronor till staten i samband med ombildning-
en av stadshypoteksinstitutionerna. Propositionen drogs dock tillbaka av
den borgerliga regeringen. Riksdagen fattade i stillet ett beslut som
innebdr att en betydande del av kassan och foéreningarnas formégenhet
overfors till dem som far tilldelning av aktier i samband med bolagets
nyemission. Den statliga grundfonden och de gynnsamma skatteregler
som stadshypoteksinstitutionen har atnjutit har i betydande min bidragit
till uppbyggnaden av institutionens eget kapital. Mot den bakgrunden,
och med tanke pa dagens statsfinansiella lage, finns det starka skal att
beklaga den valda 16sningen. Regeringens instillning i den fragan innebir
emellertid inte att det finns skil fOr att avstd fran den nu féreslagna
lagdndringen.

Kassan kommer att behalla en betydande aktiepost i bolaget under av-
vecklingsperioden. Det ankommer pé riksdagen att, nar kassans lianeskuld
vil har avvecklats, besluta om fordelningen av kassans Sverskott.
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5 Landshypotek AB och det statliga bankstodet

Regeringens firslag: Landshypotek Aktiebolag skall omfattas av
bankstddslagen.

Landshypoteksinstitutionen och Stadshypotek har i mingt och mycket
en likartad historia. Landshypotek bestar silunda fram till ombildningen
den 1 januari 1995 av ett centralt organ som svarar for upplaningen,
Sveriges allminna hypoteksbank (hypoteksbanken), samt tio landshypo-
teksforeningar som skéter utlaningen. Liksom i stadshypotekskassan sker
hypoteksbankens upplining med stdd av en statlig grundfond. Genom
lagen (1994:758) om ombildning av landshypoteksinstitutionen beslutades
foljande omorganisation (prop. 1993/94:216). De tio landshypoteksfore-
ningarna skall ombildas till en ekonomisk férening vilken tillskjuter sin
rorelse som apportegendom till ett av foreningen bildat aktiebolag (kre-
ditmarknadsbolag) mot att fSreningen erhaller samtliga aktier i bolaget.
Hypoteksbanken skall 6verlata sin rorelse, utom obligationsskulden och
6vrig uppléaning, till kreditmarknadsbolaget. Fram till halvarsskiftet 1997
far hypoteksbanken fortsatta att lana upp medel med st6d av grundfon-
den. Sedan den utestiende obligationsskulden si smaningom har avveck-
lats skall banken likvideras.

Enligt lagen (1993:765) om statligt st6d till banker och andra kredit-
institut (bankstodslagen) kan stod limnas till bl. a. hypoteksbanken lik-
som Stadshypotekskassan och det nybildade kreditakticbolag som skall
fortsatta stadshypoteksinstitutionens verksamhet, det vill siga Stadshypo-
tek AB. I regeringens proposition 1992/93:135 anforde foredragande
statsradet att skilet hirfor var att dessa institut, liksom vissa andra med
statlig anknytning, har en sirskild roll att fylla nir det giller att till-
godose samhillets behov av langsiktiga krediter. Statsrddet konstaterade
vidare att nagot forslag om ombildning av hypoteksbanken d4 dnnu inte
hade presenterats. Han sig emellertid inte anledning till ndgon annan be-
domning #n att det institut som skall trida i hypoteksbankens stille —
precis som Stadshypotek AB — skall omfattas av bankstodet. Denna upp-
fattning kom semare till uttryck #ven i regeringens proposition
1993/94:216 om ombildningen av Landshypotek. Det kreditmarknadsbo-
lag (Landshypotek Aktiebolag) som fGrutsattes 1 propositionerna ar nu
under bildande. Bolaget planerar att pabdrja sin verksamhet den 1 januari
1995. Bankstodslagen bor nu dndras si att aven Landshypotek Aktiebolag
skall kunna komma i friga for statligt bankstod.

Prop. 1994/95:82
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6 Forfattningskommentarer

6.1 Lagen (1992:701) om Konungariket Sveriges
stadshypotekskassa

1§

Enligt paragrafens andra punkt far kassan rétt att dven efter utgingen av
ar 1994 lana upp medel genom att ge ut obligtioner enligt redan fGre
1995 upplagda emissionsprogram. Sisom anfOrts ovan under avsnitt 4.3
kommer regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer att
meddela narmare foreskrifter betriffande omfattningen av och forutsatt-
ningarna for denna utvidgade upplaningsrétt. Vid utfirdandet av dessa
foreskrifter skall sirskilt beaktas vikten av att kassans obligationsskuld
inte avvecklas i en langsammare takt dn vad som hade varit fallet om
forevarande lagforslag inte hade kommit till stand.

Det akticbolag som Overstigit kassans rorelse har namngivits (Stads-
hypotek Aktiebolag).

6.2 Lagen (1993:765) om statligt stdd till banker och andra
kreditinstitut

3%

I paragrafens andra punkt har Landshypotek Aktiebolag fogats till kretsen
av de kreditinstitut som kan komma i friga for det statliga stbd som lagen
avser.

Prop. 1994/95:82
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Skrivelse ang. dndringar i lagen (1992:710) om
Konungariket Sveriges stadshypotekskassa

Bakgrund

Konungariket Sveriges stadshypotekskassa ("Kassan") har bl.a. till upp-
gift att "till utgingen av r 1994 ldna upp och till Stadshypotek AB lina
ut medel som bolaget behover for sin rorelse” (1 § lagen (1992:701) om
Konungariket Sveriges stadshypotekskassa). Detta Kassans dndamal till-
kom efter en framstillning frin Stadshypoteks sida under den process
som ledde fram till ombildningslagstiftningen. Stadshypoteks férslag, som
refereras pa sid 47 i ombildningspropositionen (1991/92:119), baserades
pa ett antagande om att Stadshypotek AB under en overgingstid for sin
funding var i behov av det stdd som ligger i en statlig grundfond. Dirfor
foreslogs att Kassan skulle fi fortsdtta emittera obligationer under ytter-
ligare tre 4r. Medlen som infl6t skulle vidareutlanas till Stadshypotek AB
pa oférindrade villkor.

I propositionen gav foredragande statsradet detta forslag sitt stéd, men
anfSrde att arrangemanget — bl.a. av hiinsyn till Sveriges anpassning till
EG — borde begrinsas till tva iar. Riksdagen beslutade i enlighet med
propositionen.

Sedan april 1992, di propositionen daterades, har mycket hint som i
och for sig skulle kunna féranleda en framstillning om utvidgad Gver-
gingstid betriffande funding genom Kassan. Stadshypotek har dock av
egen kraft och med intakt eget kapital tagit sig igenom den finanskris,
som skakat det finansiella systemet 1 dess grundvalar. Stadshypotek AB
kdnner numera, med stdd av den resultatomsvingning som rapporterats
per 1994-06-30 och den nyemission om 3 mdkr som i dagarna offentlig-
gjorts, full tillfdrsikt infor att pdborja upplaning i eget namn frin januari
1995,

I stallet skall i denna skrivelse redovisas skil for en lagindring av tek-
nisk natur, syftande till att astadkomma en smidigare stafettvixling
mellan emittenterna. Skrivelsen ar betingad av omstandigheter som ej var
kinda vid tidpunkten f6r ombildningspropositionens tillkomst.

Ny emissionsteknik

Kassan emitterar sedan juni 1993 s k benchmarkldn. Dessa dr mycket
stora lan, emitterade med ca nio manaders mellanrum. Varje lan kan na
upp till volymer pa 40-50 mdkr. Planering har skett for att uppratthalla
endast sex utestiende lan som tidcker hela 16ptiden fran ett till fem ar.
Systemet ar helt utbyggt genom lanen 1549 och 1552, som emitteras nu
i host.

Syftet med benchmarklanen ir att ge forutsittningar for en vil funge-
rande marknad. Obligationer ur dessa lan ir, till skillnad mot dldre

Prop. 1994/95:82

Bilaga 1
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obligationstyper, mycket likvida. Market makers stiller tvavigspriser i
lanen och till lanen hor en vil fungerande terminsmarknad.
For Stadshypoteks del var Riksbankens beslut att starta en repomarknad

i bostadsobligationer av avgorande betydelse for beslutet om Gvergang till .

denna nya emissionsteknik. FOr att kunna omfattas av denna marknad var
Stadshypotek tvunget att 6verga till benchmarklan.

Kassans ¢nskemal

Kassan har enligt det niominadersschema som lagts fast daterat nista
femariga benchmarklan (nr 1552) december 1994/december 1999. Lanet
har emitterats i augusti 1994 och siljs 44 minader fore och 4'4 méanader
efter lanets datering for finansiering av femarig utlaning,

For Stadshypotek vore det en stor nackdel att inte kunna utnyttja detta
lan for upplaning édven efter 1995-01-01. Detta lan skulle kassan dirfor
vilja silja fram till slutet av april 1995, Dérefter lagger Stadshypotek AB
upp niista femariga benchmarklan som dateras september 1995/september
2000 ("nr 1553").

Kassan finansierar dven tvaarsutlaning genom att silja redan utelGpande
femariga benchmarklan med ca tva ars aterstiende 16ptid. Genom att an-
vinda redan utelpande lan blir lanevolymen i respektive lan stdrre och
prissittningen bittre. Darfor vill Kassan kunna fortsitta att silja redan
uteldpande obligationslan for tvarsfinansiering.

En aktiv skuldfSrvaltning kriaver ocksa att Stadshypotek kan anvinda
sig av repomarknaden, vilket innebir att Kassan &nskar kunna silja nya
benchmarkobligationer for senare Aterkop. Siadana "repor™ kan endast
goras med obligationer ur de Sppna benchmarklinen.

Kassans skuld skall reduceras enligt plan

Stadshypotek onskar silunda, for att undvika att emittentbytet leder till
att den uppbyggda likviditeten forstors, far till stind en lagindring som
mdjliggor en flexibel 6vergang frin upplaning i Kassan till upplaning i
bolaget. Forutsittningen dr dirvid att Kassans skuld ej skall 6ka utan
minska enligt plan.

Kassan kommer dirfor helt upphora med att ldgga upp nya lan efter
1995-01-01. Didremot Onskas tillatelse till fortsatt forsiljning av obliga-
tioner ur benchmarklan som Oppnats fore detta datum till ca tva ar fore
lanens forfall. Kassan skall i gengald aterkdpa éldre illikvida obligationer
i minst samma omfattning som den emitterade volymen nya obligationer.
Grundfonden skulle dirigenom kunna nedsittas i minst samma takt som
foljer av en "naiv" forfallomodell (se bilaga 1)

Kassan och bolaget har efter det att framstillan gjordes gett in en reviderad bilaga,
som hér tas in som bilaga 1 till framstéllningen.

Prop. 1994/95:82

Bilaga 1
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Enligt nu redovisad modell skulle Stadshypotek ABs forsta emitterade Prop. 1994/95:82
femarslan 1553 kunna dateras september 1995 och borja siljas i maj Bilaga 1
1995. Foljande 1an utgivna av Kassan vore emellertid enligt har angiven
princip tillatna att siljas dven efter 1995-01-01.

Tabell 1

Lan Datering Foarséljnings- Finansiering av
period i Kassan utldning, 16ptid

Kassan

1552 dec 94-dec 99 t o m 15 maj 1995 5 ar

1548 dec 93-dec 96 tom 15 maj 1995 2 4r

1549 sept 94-sept 97 15 maj 95-jan 96 2 4r

1550 juni 93-juni 98 feb 96-okt 96 2 &r

1551 mars 94-mars 99  nov 96-juli 97 24r

For att begriansa den tid som Kassan sdljer de gamla benchmarklanen
skulle det sista lanet som sildes efter januari 1995, om si befinns
intressant, vara 1551. Det skulle kunna anvandas. for att finansiera
tvasrsutlaning nov 96-juli 97. Tvairsupplaning darefter fr o m aug 97-
april 98 skulle da hanteras med upplaning i aktiebolaget i form av en mix
av trearsupplaning (1553) och ettarig certifikatupplaning eller utlandslan.
Diérmed skulle halvarsskiftet 1997 kunna vara den sista tidpunkten di
obligationer ur nigot benchmarklén, emitterat av Kassan, sildes.

Stadshypotek AB skulle for att bitrida med avvecklingen av Kassans
obligationsportf6lj enligt bilaga 1 och for att snabbt na stora volymer i
sina egna benchmarklan anmoda Kassan att kopa upp mindre likvida
dldre obligationslan utgivna av Kassan, och betala dessa med likvid fran
nya benchmarklan/certifikat utgivna av Stadshypotek AB. Vidare skulle
Stadshypotek AB, i likhet med vad Kassan gor f n, fortsitta att erbjuda
innehavare av rintejusteringslan byte mot bolagets femariga benchmark-
lin i samband med den sista rintejusteringen.

Genom nu redovisade atgirder kan garanteras att Kassans skuld per
30/6 varje i bilaga 1 angivet &r understiger de i bilagan for respektive ar
angivna nivierna.

Caisse-terminer

Stadshypotek utvecklade under 1991 en marknad for OM-clearade Caisse-
terminaler, syntetiska rinteinstrument dir de leveransbara viirdepapperen
ir specifika obligationer vid varje terminskontrakt. Det finns tva termi-
ner, en fOr tvairiga obligationer bendmnd CT 2 och en for femariga, CT
5.

Till f6ljd av ovanstiende forslag skulle foljande obligationslan kunna
vara leveransbara i CT 2 under perioden 1994-1998 samt CT 5 under
perioden 1994-1995.
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Terminsmarknad (OM), leveransbara obligationer

Tabell 2

CT2 CTS
1994 1995 1996 1997 1998 1994 1995

MAR 1547 1548 1550 1551 1552 1551 1552

JUN 1547 1549 1550 1551 "1553" 1551 1552
SEP 1548 1549 1550 1552 "1553" 1551 "1553"
DEC 1548 1549 1551 1552 "1553" 1552 "1553"
Lagdndring

Det kan diskuteras huruvida den ovan fOreslagna Gvergingsmodellen
ryms inom nuvarande lagstiftning eller ej. Kassalagens fOrsta paragraf
synes endast vara formulerad med sikte pa att forhindra en vidare upp-
laningsexpansion med stod av den statliga grundfonden. Nigon narmare
ledning for Kassans aktiva skuldforvaltning innehéller lagen inte heller.
Ett visst tolkningsutrymme kunde dirfGr i och Or sig sigas foreligga.
Stadshypotek kan emellertid inte i sin obligationshantering ta nigra risker
vad giller emissionsverksamhetens laglighet. Slutsatsen av detta maste
dirfSr bli att ett behov av laganpassning foreligger. Noteras kan dven att:

1. Den foreslagna Overgingsmodellen ger en for marknaden mycket
smidig dverging mellan sivdl Kassans och Stadshypotek AB:s bench-
marksystem som den dirtill h6rande terminsmarknaden med vidhidngande
leveransbara obligationer.

2. Det vore en visentlig konkurrensnackdel att behGva byta ut bench-
marksystemet och skapa en ny serie av tvaariga obligationsldn som blir
smi och mindre likvida.

3. EES-avtalet innebér inte att det &r forbjudet att anvinda grundfon-
den som st6d fOr upplaningen under en Gvergingsperiod. Det viktiga ar
att inga nya lan liggs upp med stod av fonden och att den statliga garan-
tin avvecklas som fGrutsatts.

4. Om Stadshypotek AB:s obligationer fir samma rating och virderas
som Kassans innebar modellen ingen konkurrensfordel. Om bolagets ob-
ligationer skulle fi en simre rating si kostar dterkGpen bolaget pengar,
med bolaget vinner dock likviditetsfordelen.

5. Aven om nu foreslagen lagindring ir av i huvudsak teknisk natur
ir det av stor betydelse for bolaget att inte behéva inleda emissionsverk-
samheten frin en nollpunkt utan i stillet kunna pa ett smidigt sitt fortsitta
och dra férdel av den emissionsverksamhet som byggts upp av Kassan
under lang tid.

Prop. 1994/95:82

Bilaga 1
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Hemszéllan

Stadshypotek har ett icke obetydligt marknadsansvar for savil Kassans
utestiende skuld som uppbyggandet av Stadshypotek AB:s skuld efter ars-
skiftet 1994/95. Det ar Stadshypoteks fasta Gvertygelse att ovanstiende
forslag uppfyller marknadens krav och forvantningar samt mdjliggor en
smidig, kostnadseffektiv och konkurrensneutral Gvergang fran upplaning
i Kassan till upplaning i Stadshypotek AB. Mot denna bakgrund hem-
stiller styrelserna for Kassan och Stadshypotek AB om att regeringen
foreslar riksdagen dndra Kassalagen i enlighet med vad som skisseras i
bilaga 2. Uppdraget att utforma detaljforeskrifter, avseende bl.a. den
planmissiga minskningen av Kassans obligationsskuld, bdr anfértros at
Finansinspektionen.

Prop. 1994/95:82
Bilaga 1
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Bilaga 1
Avveckling av Kassans skuld och grundfonden

Nedanstaende tabell utvisar hur Kassans skuld avvecklas samt hur grund-
fonden kan sittas ner efter 1994-12-31. Modellen bygger pa faktiska siff-
ror per 30 september 1994. En oforindrad utlaningsstock har antagits for
resten av 1994, ingen omfordelning mellan kort och lang utlining samt
att fordelningen mellan olika 16ptider pa den langa utliningen Gljer det
senaste drets monster. All upplaning finansieras av Kassan fram till ars-
skiftet 1994/1995 dérefter sker all upplning i Stadshypotek AB.

Kassans skuld, Grundfonden,

mdkr mdkr

dec 1994 317 27
juni 1995 270 24
juni 1996 221 19
juni 1997 162 ‘13
juni 1998 105 7
juni 1999 74 4
juni 2000 50 2
juni 2001 44 1
juni 2002 32 0
juni 2003 22

juni 2004 15

juni 2005 7

november 2007 0

november 2008 -

Prop. 1994/95:82

Bilaga 1
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Bilaga 2 Prop. 1994/95:82

Bilaga 1
Forslag till dndring i lagen (1992:701) om Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

Kassans andamal
1§

Konungariket Sveriges stadshypotekskassa har till uppgift att fullfolja den
ombildning som fGljer av regeringens beslut enligt lagen (1992:700) om
ombildning av stadshypoteksinstitutionen. Kassan skall

1. dga och forvalta aktier i det aktiebolag som har Gvertagit kassans
rorelse,

2. till utgangen av 4r 1994 lana upp och till aktiebolaget 1ana ut medel
som bolaget behover for sin rorelse.

Upplaning far dock ske dven
efter dr 1994 genom utgivande av
sddana obligationsldn som emitte-
rats fore utgdngen av 1994 och i
den omfattning som foreskrivs av
regeringen eller myndighet som
regeringen bestdmmer,

3. forvalta kassans fordringar pa aktiebolaget och kassans skulder samt
4. ombesérja att regionala ldntagarstimmor samt ombudsstimma kom-
mer till stind.
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Sammanstéllning av remissyttranden ver
framstillan om 4ndring i lagen (1992:701) om
Konungariket Sveriges stadshypotekskassa

Remissinstanserna

Sverigesriksbank, Bankstédsndmnden, Finansinspektionen, Riksrevisions-
verket, Riksgéldskontoret, Konkurrensverket, Allmina Pensionfonden,
fjarde fondstyrelsen, Allmianna Pensionsfonden, frsta, andra och tredje
fondstyrelserna, Svenska Arbetsgivareforeningen (SAF), Svenska Bank-
foreningen, Sveriges allminna hypoteksbank, Finansbolagens Férening,
Svenska Fondhandlare Foreningen, Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag
(SBAB) och Virdepapperscentralen VPC AB.

Riksbanken

Fran Riksbankens utgangspunkter finns tva intressen att bevaka i denna
fraga. A ena sidan ir det angeldget att fortroendet for den svenska kredit-
marknaden och de enskilda instituten kan uppratthillas. Strivan att upp-
ritthalla en vil fungerande och likvid obligationsmarknad ér en viktig del
dirav. Frin denna utgingspunkt forefaller de foreslagna forindringarna
rimliga. A andra sidan r det angeldget att statsmakterna i sin relation till
kreditmarknadens aktorer agerar pa ett sitt som ér konkurrensneutrait och
dirmed bidrar till att uppratthalla effektiviteten pA marknaden. Enskilda
aktorer skall siledes inte medges fOrminer som andra aktdrer saknar.
Den utvidgning av den statliga garantins giltighet som nu foreslas ar ur
detta perspektiv tveksam. Stadshypotek far genom den fGreslagna atgir-
den en, 1 forhallande till 6vriga aktorer, alltfor gynnad stillning.

Behovet av Atgarden ar heller inte entydigt klarlagd i ansokan. Enligt
Stadshypoteks egen framstillning framhalls nimligen att bolaget
..... kinner...full tillforsikt infor att piborja upplaning i eget namn...".

Enligt Riksbankens mening vager de marknadsvardande argumenten i
detta l4ge lattare dn farhigorna for konkurrenssnedvridande effekter.

Riksbanken menar darfor att en 16sning bor provas dir Stadshypoteks-
kassan, istillet for de foreslagna tva Aren, ges rétten att lana i eget namn
intill den 31 december 1995.

Riksbanken erbjuder enligt nuvarande praxis som st6d for Stadshypo-
teks upplaning, liksom for andra bostadsinstitut, méjlighet till repor i
Stadshypotekskassans obligationer. Enligt idag gillande praxis skulle dven
Stadshypotek AB:s obligationsupplaning omfattas av denna repofacilitet.
Detta skulle 6ka likviditeten i1 de kommande obligationsserierna fran
Stadshypotek AB.

Prop. 1994/95:82

Bilaga 2
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Bankstidsnimnden

Frin de synpunkter Bankstodsnamnden har att beakta finns inte nigonting
att erinra mot forslaget i framstillningen.

Finansinspektionen

Finansinspektionen har forstielse for behovet av en okad flexibilitet vid
overgingen av upplaningen. Avgorande for stallningstagandet fran inspek-
tionens sida blir om den flexiblare Gvergingen kan anses innebira att
Stadshypotek nar en fordel som inte kan anses acceptabel i den ombild-
ningsprocess vari Gvergangen av upplaningen frin Kassan till Stadshypo-
tek utgdr en del. Med den angivna fGrutsittningen att Kassans skuld lik-
som grundfonden minskar enligt plan och riksdagsbeslut kan inspektionen
inte finna att si ar fallet. Inspektionen tillstyrker dirfor den foreslagna
lagindringen.

Riksrevisionsverket

Avsikten med dndringsfOrslaget synes vara att undvika att komma 1 konf-
likt med géllande bestimmelser i lagen (1992:700) om Konungariket Sve-
riges stadshypotekskassa genom att koppla nya lan, dvs. lan tagna efter
1994-12-31, till gamla lanenummer trots att lanen upptas 1995 eller
senare. Enligt bilaga till ans6kan (Avveckling av Kassans skuld och
grundfonden) skulle den av staten stillda garantin som utgdr den s.k.
Grundfonden kunna avvecklas forst 2001-12-31. Detta trots att regeringen
redan i propositionen 1991/92:119 konstaterade "att statens atagande bor
avvecklas”.

Att staten skall garantera merparten av Kassans verksamhet till ut-
gangen av ar 2001 kan komma i konflikt med principen om konkurrens-
neutralitet. Inga garantier kan heller ges for att den statliga garantin kan
avvecklas efter ar 2001. Ersittningen som staten uppbdr for sina atag-
anden bor marknadsanpassas.

Mot bakgrund av de omfattande ataganden som staten iklatt sig bor
Overviagas om RRV skall ges ratt att utse revisor savil i Kassan som i
Stadshypotek.

Riksgiildskontoret

Riksgaldskontoret har inget att erinra mot att Konungariket Sveriges
stadshypotekskassa ("Kassan") dven efter utgangen av 1994 far emittera
nya obligationer i tidigare utgivna lan, fOrutsatt att sidan nyemission
motsvaras av uppkop av andra av Kassan utgivna obligationer till minst
samma virde som de nyemitterade och att till foljd ddrav avvecklings-
takten for Kassans grundfond inte minskas. En minskad avvecklingstakt

Prop. 1994/95:82

Bilaga 2
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innebdr ju att kontorets framtida risk i garantiengagemanget Gkar. Den
foreslagna lagtexten bor av detta skil fortydligas si att det klart framgér
att nyupplaningen skall motsvaras av uppkdp av andra 1an. Vidare bor det
framgd av lagtexten att ritten till nyupplaning dr tidsbegrinsad. Kontoret
forslar darfor att tilldgget till 1 § 2 lagen (1992:701) om Konungariket
Sveriges stadshypotekskassa formuleras pa foljande sitt.

"Upplaning far dock ske dven under tiden den 1 januari 1995 — 30
juni 1997 genom utgivande av nya obligationer i sidana obligations-
lan som ursprungligen har givits ut fore utgingen av ar 1994, under
forutsittning att kassan innan sidan utgivning sker har kopt upp och
makulerat andra av kassan utgivna obligationer till minst samma
virde som de nyutgivna.”

Konkurrensverket

Enligt Konkurrensverket torde nigon form av Svergingslosning vara n6d-
vindig for att ge Stadshypotek AB rimliga konkurrensforutsittningar i ett
Gvergiangsskede. Om Kassans nyemittering efter den 1 januari 1995 balan-
seras genom Stadshypoteks uppkdp av Kassans mindre likvida obliga-
tionslan innehaller forslaget endast en nimnvird forandring i forhallande
till gillande ordning. Det nya fOrslaget innebir att den statliga kredit-
garantifonden (grundfonden) utstricks i tiden for Kassans nyemittering
dven efter den 1 januari 1995, vilket sannolikt ger Stadshypotek en gyn-
nad stillning jamfort med 6vriga bostadslaneinstitut pa marknaden. Aven
om Stadshypotek betalar en kreditgarantiavgift for den statliga grund-
fonden torde den aktuella 16sningen siledes ge bolaget fordelar som det
inte skulle ha haft i en mer sjilvstindig stillning. Hur det verkliga
utfallet av den redovisade 15sningen blir ar sjalvfallet svart att i forvag
uttala sig om. Det bdr emellertid enligt Konkurrensverkets uppfattning
overvagas former for en kontinuerlig uppfoljning och justeringar i efter-
hand for att motverka eventuella konkurrenssnedvridande effekter.

Allménna Pensionsfonden, fjirde fondstyrelsen

Allmiinna Pensionsfonden, fjirde fondstyrelsen har inget att invinda mot
den fGreslagna lagindringen.

Allménna Pensionsfonden forsta, andra och tredje fondstyrelserna

Syftet med den foreslagna lagéindringen ar att fi en smidig 6vergang fran
upplaning i stadshypotekskassan till upplaning i Stadshypotek AB. For-
slaget innebar att stadshypotekskassan skall kunna fortsitta att emittera
nya obligationer i redan utelGpande obligationslan, s.k. benchmarklinese-
rier, under en period pa ca 2,5 ar efter den 1 januari 1995. Lanevolymen
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i aktuella lan skulle pa detta satt bli storre och darmed 6ka likviditeten
i lanen. Fran arsskiftet kommer i enlighet med tidigare beslut stadshypo-
tekskassan helt upphora med utgivande av nya lan. For att inte stadshypo-
tekskassans totala obligationsskuld skall Gverstiga den som fGrutsatts
enligt lagen (1992:701), sdgs i framstillan att uppkdp av dldre utestiende
obligationer skall ske i minst samma omfattning som de foreslagna emis-
sionerna.

Fondstyrelserna har inget att erinra mot den foreslagna lagindringen.
En forutsattning dr dock att emissioner och uppk&p hanteras pa ett sddant
siitt att relationen mellan upplaning och kapitalbas inklusive grundfonden
inte paverkas negativt jamfort med gallande lagstiftning.

Svenska Arbetsgivareforeningen (SAF)

SAF har inget att erinra mot att en sidan lagindring genomférs.

Svenska Bankforeningen

Bankforeningen vill erinra om att skilen fér lagens nuvarande begrans-
ning av Kassans upplaningsritt — "till utgangen av ar 1994" — ir konkur-
rensneutralitet gentemot andra kreditinstitut samt Sveriges anpassning till
EG. I "ombildningspropositionen” (1991/92:119) angav foredragande
statsradet att det stod for Stadshypotek AB's funding, som Kassans stat-
liga grundfond utgbr, borde begransas till tva ar i stillet for av Stads-
hypotek begirda tre ir. Riksdagen beslét i enlighet med propositionen.

Bankforeningen anser att en eventuell dndring av nuvarande lagbestim-
melse maste utformas pa sadant sétt att inte ovannidmnda hinsyn till kon-
kurrensneutraliteten forsvagas. Stadshypotek AB's funding bor darfor inte
ske med stdd av Kassans statliga grundfond i storre omfattning in vad
Riksdagen tidigare beslutat. Sett frin denna utgingspunkt dr den av
Stadshypotek nu fGreslagna lagbestimmelsen alltfor generellt utformad
och maste darfor kompletteras med begrinsningar i specialmotivering
och/eller allminnmotivering till ledning f6r de foreskrifter som — enligt
Stadshypoteks fOrslag — Regeringen eller Finansinspektionen skall ut-
forma.

Dirvid ér det, enligt BankfGreningens uppfattning, av stor vikt att det
i propositionen fastslas att for Kassans upplaning skall gilla foljande
regler (av vilka de flesta har angetts dven i Stadshypoteks skrivelse):

- Kassan upphdr helt att ldgga upp nya lan fr.o.m. 1995-01-01; fr.o.m.
detta datum sker all upplaning av Stadshypotek AB.

- Forsiljning av obligationer ur Kassans benchmarklan, som dppnats
fore 1995-01-01, far ske senast till utgangen av juli 1997.

- Kassans utestiende obligationsskuld reduceras i samma takt som
skulle blivit fallet utan den fGreslagna lagindringen. Detta skall istad-
kommas genom att Kassan aterkOper dldre illikvida obligationer i minst
samma omfattning som den emitterade volymen nya obligationer. Harige-
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nom "garanteras att Kassans skuld per 30/6 varje i bilaga 1 angivet ar
understiger de i bilagan for respektive ar angivna nivaerna" (enligt skri-
velsen, sid. 4).

- Kassans grundfond "avvecklas enligt plan” (detta uttryck anvinds i
Stadshypoteks missivbrev) eller "skulle dirigenom kunna nedsittas i
minst samma takt som fGljer av en "naiv” forfallomodell (se bilaga 1)"
— (detta uttryck anvinds i skrivelsen, sid 3).

BankfGreningen anser att en snabb, successiv nedsittning av grund-
fonden till O maste anges och preciseras pa ett entydigt sétt i proposi-
tionen.

- Den genomsnittliga durationen for Kassans lan far inte forldngas ge-
nom lagindringen.

Under forutsittning att ovan angivna regler for Kassans upplaningsritt
klart anges i propositionens specialmotivering och/eller allmanmotivering
vill BankfGreningen inte motsitta sig Stadshypoteks fOrslag till lagind-
ring.

Sveriges allmiinna hypoteksbank

Hypoteksbanken tillstyrker forslaget i framstillan.

Finansbolagens Forening

Finansbolagens Forening delar den uppfattning som redovisas i framstéll-
ningen, namligen att ett uppritthallande av en vil fungerande och likvid
obligationsmarknad ér av stor betydelse for kreditmarknaden.

Likasi dr en strivan mot konkurrensneutralitet mellan aktGrerna pa
marknaden av avsevird betydelse for att effektivisera densamma och
skapa gynnsamma fOrutsittningar for samtliga aktGrers verksamhet. Den
forlingning av uppliningsforutsittningarna for Stadshypotek AB, som nu
foreslagits, star 1 strid mot denna Overgripande malsattning, dvs. Stads-
hypotek ABs stillning skulle under ytterligare tidsperiod komma att pre-
mieras i forhéllande till Gvriga aktérer.

Med hansyn hartill och di motiven for en sidan sarstillning synes fore-
ningen oklara, bl.a. anfOrs att Stadshypotek AB hyser full tillforsikt for
att pAbdrja utlining i eget namn fr.o.m. den 1.1.1995, anser inte fore-
ningen skal foreligga for sidan lagindring som begirts. FOreningen av-
styrker siledes Stadshypotek ABs och Stadshypotekskassans forslag om
dndringar i ndmnda lag,

Svenska Fondhandlareféreningen

Foreningen har inte nigon erinran mot bifall till framstéllan.
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Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag (SBAB)

Den foreslagna indringen medfor att Stadshypoteks (SHYP) upplaningssi-
tuation fOrbittras i forhallande till vad som bedomts vara behdvligt vid
bolagets tillkomst.

Fragan dr om det dndA ir nédvindigt ur marknadsvardande perpektiv
att ytterligare underlitta Gvergingen mellan de tvad emittenterna. Den
storsta emittenten pd bostadsobligationsmarknaden ges genom fGrslaget
mojlighet till en smidigare Svergang for att pa si vis motverka att stor-
ningar uppkommer vad giller emissioner pd bostadsobligationsmarkna-
den. SBAB beddmer i detta sammanhang denna aspekt som visentligare
dn att det sker en viss forlingning av den Gvergingstid som bedomdes
vara behovlig vid SHYP's tillkomst.

Med beaktande av ovanstiende, och under forutsittning att de riktlinjer
som anges i framstillan frin SHYP vad giller omfattningen och vilka ob-
ligationer som avses dven avspeglas i tillamplig lagstiftning, har SBAB
inget att inviinda mot Stadshypoteks forslag.

Viirdepapperscentralen VPC AB

VPC har ingen erinran mot att en andring sker pl ett sidant satt att
Stadshypotek erhaller mdjlighet att agera enligt ovan nimnd framstillan.

VPC finner diremot att forslaget till lagandring bor utformas pa ett
sadant sitt att det inte kan rdda nagon tveksamhet om vad som avses. |
forslaget till lagindring har ordet "utgivande” och "emitterat” anvinds pa
ett sitt som kan orsaka tolkningsproblem. VPC foreslar darfor att texten
andras. Enligt VPC ror det sig om att inom ramen for tidigare emitterade
14n uppta nyupplining. Vidare bor bestimmelsen infogas som ett andra
stycke med en hénvisning till punkt 2 i forsta stycket.

Minnesanteckningar fr&n remissmote 23 september 1994

Framstillan om édndring i lagen (1992:701) om Konungariket Sveriges
Stadshypotekskassa

Minnesanteckningar fran remissmaote den 23 september 1994
i sammantrddeslokalen Tigern, Fredsgatan 8, Stockholm

Nirvarande: Bengt Goran Lowenthal, Svenska BankfGreningen, Vigg
Troedsson, Svenska Fondhandlareforeningen, Sten Lengrot, Sveriges For-
sikringsforbund, Lars Wohlin, Stadshypotek samt Claes Thimrén, Per
Hikansson, Mats Walberg och Eric Frieberg

Beng-Goran Lowenthal: Svenska Bankf6reningen motsitter sig inte Stads-
hypoteks forslag under forutsittning att konkurrenssituationen inte paver-
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kas. I propositionen bdr dirfor de begrinsningar som Stadshypotek sjalvt  Prop. 1994/95:82
foreslagit slas fast. Vidare maste Finansinspektionen ges vigledning i Bilaga 2
propositionen om hur Stadshypoteks skuld och grundfond skall ned-
bringas. Detta méste tas med i allminmotiveringen eller specialmotive-
ringen. Den genomsnittliga durationen fér Kassans skulder far ej for-
langas genom lagandringen.
Vigg Troedsson: Svenska Fondhandlareféreningen har inget att erinra
mot Stadshypoteks framstéllan.
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Finansdepartementet Prop. 1994/95:82
Utdrag ur protokoll vid regeringssammantride den 20 oktober 1994

Nirvarande: statsministern Carlsson, ordfdrande, och statsriden Sahlin,

Hjelm-Wallén, Peterson, Hellstrom, Thalén, Freivalds, Wallstrom,

Tham, Schori, Blomberg, Heckscher, Hedborg, Andersson, Winberg,

Uusmann, Nygren, Ulvskog, Sundstrdm, Lindh, Johansson

Féredragande: statsriddet Nygren

Regeringen beslutar proposition 1994/95:820 Andring i lagen
(1992:701) om Konungariket Sveriges stadshypotekskassa, m.m.

gotab 47094, Stockholm 1994
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