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Likumprojekta "Segto obligāciju likums" sākotnējās ietekmes novērtējuma ziņojums (anotācija)
	Tiesību akta projekta anotācijas kopsavilkums

	Mērķis, risinājums un projekta spēkā stāšanās laiks 
	Likumprojekts “Segto obligāciju likums” (turpmāk – Likumprojekts) paredz izveidot segto obligāciju regulējumu Latvijā, vienlaikus  pārņemot Eiropas Parlamenta un Padomes 2019.gada 27.novembra direktīvu   Nr. 2019/2162 par segto obligāciju emisiju un segto obligāciju publisko uzraudzību un ar ko groza direktīvas 2009/65/EK un 2014/59/ES prasības. Likumprojekts stāsies spēkā 14 dienas pēc izsludināšanas.



	I. Tiesību akta projekta izstrādes nepieciešamība

	1.
	Pamatojums
	Likumprojekts izstrādāts, lai:

1) nodrošinātu Deklarācijas Artura Krišjāņa Kariņa vadītā Ministru kabineta iecerēto darbību valdības rīcības plāna īstenošanas 17.1. pasākumu;

2) pārņemtu Eiropas Parlamenta un Padomes 2019.gada 27.novembra direktīvas (ES) Nr. 2019/2162 par segto obligāciju emisiju un segto obligāciju publisko uzraudzību un ar ko groza direktīvas 2009/65/EK un 2014/59/ES (turpmāk – Direktīva 2019/2162) (Eiropas Savienības Oficiālais Vēstnesis, 18.12.2019., L 328/29) prasības;

3) nodrošinātu Finanšu sektora attīstības plāna 2017.-2019.gadam 3.2.3.uzdevuma izpildi;

4) lai izpildītu 2017.gada 6.novembrī starp Igaunijas, Latvijas un Lietuvas finanšu ministrijām parakstīto sadarbības memorandu par reģionālā kapitāla tirgus izveidi Baltijā.

	2.
	Pašreizējā situācija un problēmas, kuru risināšanai tiesību akta projekts izstrādāts, tiesiskā regulējuma mērķis un būtība
	2.1. Pašreizējā situācija, problēmas un tiesiskā regulējuma mērķis

Segtās obligācijas ir vērtspapīru veids - tās emitē kredītiestādes, un tās ir nodrošinātas ar norobežotu aktīvu kopumu (tradicionāli ar nekustamā īpašuma aktīviem), uz ko segto obligāciju ieguldītājiem prasījuma tiesības. Divkāršo segumu – prasījumu pret emitentu un pret seguma aktīvu portfeli, sauc par “divējāda regresa tiesību” mehānismu, un tas nodrošina vērtspapīriem augstu drošību un likviditāti. Segtās obligācijas ir nozīmīgs un efektīvs ilgtermiņa finansējuma avots Eiropas bankām. Segtās obligācijas veicina hipotekāro kredītu un publiskā sektora aizdevumu finansējumu, tādējādi atbalstot aizdevumus plašākā nozīmē. 
Šobrīd šo jomu regulē Hipotekāro ķīlu zīmju likums, kas ir novecojis un līdz ar to Latvijā hipotekāro ķīlu zīmes pēdējo reizi apgrozībā bija 2011.gadā. Ņemot vērā Eiropas Savienībā izstrādāto Direktīvas 2019/2162, Hipotekāro ķīlu zīmju likums likumā iztrūkst vairāki būtiski Direktīvas 2019/2162 elementi, piemēram, noteikto atbilstīgo aktīvu prasības, regulējums pārrobežu darījumiem, t.sk. par kredītiestāžu iespēju veidot kopīgu seguma portfeli Baltijas valstu mērogā, regulējums par seguma aktīvu nošķiršanu, par seguma portfeļa uzrauga darbību, prasības informācijai ieguldītājiem un citi nosacījumi. Ņemot vērā lielo grozījumu apjomu, kas būtu jāveic ieviešot Direktīvas 2019/2162 prasības, tika secināts, ka jauna likumprojekta izstrāde būtu pamatotāka, nodrošinot vieglāk uztveramu likumprojekta tekstu un ieviešot visas Direktīvas 2019/2162 prasības.
Lai izstrādātu likumprojektu tika veikta izpēte par iespējamā modeļa izveidošanu Latvijā, kur :
1) Tika analizēts piemērotākais segto obligāciju un vērtspapīrošanas regulējuma modeli ir ietverta  projekta koncepcijas ziņojumā par segto obligāciju un vērtspapīrošanas ietvara izveidi Latvijā, un gala ziņojums tika publicēts 2019.gada 7.februārī. Projekta koncepcijas ziņojums paredz Baltijas mēroga segto obligāciju regulējuma izveidi.

2) 2017.gada 6.novembrī Igaunijas, Latvijas un Lietuvas finanšu ministrijas parakstīja sadarbības memorandu par reģionālā kapitāla tirgus izveidi Baltijā. Baltijas segto obligāciju ietvars tiek veidots harmonizējot nacionālo normatīvo regulējumu starp trim valstīm, saskaņojot būtiskākos elementus, lai būtu iespējams seguma portfelī apvienot banku aktīvus no trim valstīm. Lielāka mēroga vērstpapīru emisijas nodrošinātu labvēlīgākus nosacījumus vērtspapīriem starptautiskajā tirgū

3) Igaunijas, Latvijas un Lietuvas finanšu ministriju eksperti sadarbībā ar ERAB sagatavoja ziņojumu par Baltijas valstu segto obligāciju ietvaru, kas tika pabeigts 2019.gada 30.oktobrī. 

2.2.  Segto obligāciju modeļa galvenie principi un citu valstu pieredze

Ņemot vērā, ka Latvijā šobrīd apgrozībā nav segto obligāciju un tiesisko ietvaru būtiski pārstrādājam, koncepcijas ziņojumā tika veikts segto obligāciju struktūras modeļu detalizēts salīdzinājums.  

Apkopojot pasaules pieredzi, pastāv vairāki segto obligāciju struktūras modeļi:

· atdalīta galvotāja modelis (angliski – Separate Guarantor Model, kuru īsteno ar īpašam nolūkam dibinātu sabiedrību (turpmāk - SPV)), 
· bilances modelis (angliski - On-balance Sheet Model ( turpmāk - OBS)),
· specializētas kredītiestādes izveide.  
OBS struktūra paredz, ka segto obligāciju nodrošinājuma aktīvi bankas bilancē  ir nošķirti par labu obligāciju ieguldītājiem, un saglabājas bankas bilancē līdz maksātnespējas procesa situācijai, kad tie tiek nodalīti. Savukārt, SPV modelī aktīvi jau sākotnēji ir nodalīti atsevišķā kapitālsabiedrībā, kura garantē bankas emitētās obligācijas. 

Katram no modeļiem ir savas priekšrocības un bieži vien arī vēsturiskā tradīcija attiecīgajā valstī pamato pieturēšanos pie konkrēta modeļa.   Vairākās Eiropas valstīs ir senas tradīcijas segto obligāciju regulējumā un šīs valstis pie tā arī pieturās, kā piemēram, Vācija un Zviedrija izmanto OBS modeli.  Tomēr pēdējās desmitgadēs vairāk valstu ir ieviesušas SPV modeli – Apvienotā Karaliste (2003), Nīderlande (2007),  Kanāda (2008), Itālija (2008), Šveice (2008), Jaunzēlande (2008), Austrālija (2008), Panama (2017), Francija (2013), Singapūra (2013).  Lietuva šobrīd izstrādā likumprojektu, izmantojot SPV modeli.

Šajā laika posmā OBS modeli ir ieviesušas Turcija (2007), Kipra (2011), Beļģija (2012), kā arī Igaunija (2019). 

Savukārt, specializēta banka ir izveidota Norvēģijā (2007) un arī Polijā (pēc 2015).

Specializētas kredītiestādes izveide alternatīva ir vismazāk piemērotā, galvenokārt dēļ labi attīstīta kredītiestāžu sektora un arī salīdzinoši augsto izmaksu dēļ.

Analizējot SPV un OBS modeļu ieviešanas iespējas tika salīdzināti vairāki kritēriji: 

· Darbības izmaksas,

· Darbības vienkāršība un nekustāmā īpašuma reģistrācija,

· Informācijas tehnoloģiju izmaksas, 

· Tiesiskā regulējuma vienkāršība un nepieciešamās izmaiņas tiesību aktos,

· Nodokļu regulējums,

· Uzraudzības aspekti, 

· Citu valstu izvēles nesenā vēsturē,

· Citas papildus izmaksas. 

Tika secināts, ka darbības izmaksas un darbības vienkāršība ir līdzvērtīga OBS un SPV modeļos. 

Tomēr Eiropas Rekonstrukcijas un attīstības bankas konsultanti ieteica Latvijā veidot SPV modeli, ņemot vērā šādus aspektus:
1) Lielāka tiesiskā noteiktība. Kamēr SPV modelis balstās uz jau labi zināmiem tiesību instrumentiem, OBS modelī tika identificētas šādi problēmjautājumi:

a. Aktīvu nošķiršana bilances ietvaros. Kaut arī pastāv atsevišķi līdzīgi precedenti par pensiju plānu aktīvu nošķiršanu maksātnespējas procesa ietvaros, tomēr kopumā pietrūkst tiesu prakse un iesaistīto pušu pieredze, lai pietiekami saprastu un respektētu OBS modeļa darbību,
b. Jāveic atbilstoši grozījumu kredītiestāžu maksātnespējas procesa regulējumā,

c. Darījumi ar sevi. Lai vadītu procentu likmju riskus, ņemot vērā, ka obligāciju kupona maksājumi ir fiksētas likmes, bet attiecīgo nekustamo īpašumu kredītmaksājumi tiek veikti pēc mainīgās likmes, tiek izmantoti atvasinātie instrumenti. SPV gadījumā atvasināto instrumentu darījumi tiek slēgti starp SPV un emitentu. Savukārt, OBS gadījumā būtu jāizveido jauns tiesiskais risinājums, lai ļautu emitentam slēgt atvasināto instrumentu darījumus pašam ar sevi, un ja tas nebūtu iespējams, tad  alternatīvi būtu jāizmanto mijmaiņas darījumi (swaps) ar trešajām pusēm.

d. Obligāciju turētāju aizsardzība. SPV amatpersonas maksātnespējas procesā tiktu aizvietotas ar  neatkarīgiem direktoriem. Savukārt, OBS gadījumā būtu jāizveido mehānisms starp tiesu, maksātnespējas procesa administratoru un regulatoru, lai nodrošinātu līdzvērtīgu aizsardzību. 
2) SPV struktūra ir tuvāka vērtspapīrošanas instrumenta darbības struktūrai, kuras ieviešana ir paredzēta koncepcijas ziņojumā,  un tiks ieviesta tuvākajos gados.
Ņemot vērā iepriekš minēto segto obligāciju modeļu salīdzinājumu, likumprojekts ir balstīts uz SPV modeļa struktūru, t.i. paredz atdalītu galvotāju. 
2.3.  Baltijas segto obligāciju ietvara tiesiskais regulējums 
Mājokļu tirgus izmērs katrā no Baltijas valstīm – Igaunijā, Latvijā un Lietuvā ir būtiski mazāks nekā citās ES dalībvalstīs, kur šobrīd pastāv segto obligāciju tirgus. Ekspertu skatījumā pastāv “kritiskās masas” problēma, kas ir saistīta šādiem aspektiem:

· Segto obligāciju programmas izveides izmaksas salīdzinājumā ar emisijas apjomiem mazos tirgos ir relatīvi augstas,
· Investoru skatījumā segtās obligācijas tiek uzskatītas par likvīdu finanšu produktu, un lai nodrošinātu likviditāti, apgrozībā ir jābūt noteiktam obligāciju apjomam. Obligāciju likviditāte un apgrozībā esošais apjoms ir būtisks tirgus darbībai, to iekļaušanai tirgus indeksos, un izmantošanai prudenciālajiem mērķiem un Eiropas Centrālās Bankas repo darījumiem.

· Investoru skatījumā ir nepieciešamas lielākas segto obligāciju programmas un vēlams ar dažādiem atmaksas termiņiem, lai vieglāk saskaņotu aktīvu-pasīvu plūsmas.
Lai pārvarētu kapitāla tirgus mēroga ierobežojums, 2017.gada 6.novembrī Igaunijas, Latvijas un Lietuvas finanšu ministri parakstīja Sadarbības memorandu par reģionālā kapitāla tirgus izveidi Baltijā. Memorands kā vienu no pirmajām iniciatīvam ietvēra Baltijas Segto obligāciju tirgus izveidi. 
2019.gada 30.oktobrī tika publicēts ekspertu ziņojums par Baltijas mēroga segto obligāciju ieviešanu, kas ietver rekomendācijas divos aspektos:
1. Pārrobežu darījumu iespējas, segto obligāciju emisijā izmantojot seguma aktīvus no trim valstīm;
2. Igaunijas, Latvijas un Lietuvas segto obligāciju regulējuma harmonizācija būtiskākajos elementos, kas ietver t.sk. investoru interešu aizsardzību, atbilstīgo seguma aktīvu kritērijus, kā arī saskaņotu administrācijas un uzraudzības praksi.
2.3.1. Aktīvu pārrobežu nodošana ietver šādus elementus (saīsināti):
1) nodrošina iespēju nodot seguma aktīvus nelicencētai SPV/kredītiestādei, kas nodibināta Eiropas Ekonomiskās Zonas dalībvalstī, lai izmantotu nodotos aktīvus kā seguma aktīvus. Vienlaikus atbalsta segto obligāciju nodrošinājuma aktīvu nošķiršanu bankas bilancē;
2) Prasījuma tiesību nodošana uz SPV/kredītiestādei ir spēkā neatkarīgi no tā vai sākotnējais aizdevuma līgums to ierobežo vai aizliedz;
3) Aizņēmēji vai ķīlas ņēmēji (pat ja tā nav viena persona) tiek notificēti par prasījuma tiesību nodošanu SPV/kredītiestādei, bet ne vēlāk kā emitenta maksātnespējas procesā;
4) Aktīvu pārrobežu nodošanā  tiek piemērots “īstas pārdošanas princips”;
5) Izņēmums attiecībā uz informācijas konfidencialitāti - informāciju var atklāt seguma portfeļa uzraugam, īpašajam administratoram, revidentiem, amatpersonām un personām, kuras ir iesaistītas seguma aktīvu pārvaldē un apkalpošanā, lai ļautu viņiem izpildīt savas funkcijas, ar nosacījumu, ka viņi nodrošina saņemtās informācijas neatklāšanu; 

6) Patērētāji un hipotekārie aizņēmēju tiesības tiek aizsargātas un nodrošinātas neatkarīgi no tā, ka prasījumu tiesības ir nodotas SPV/kredītiestādei citā jurisdikcijā;
7) Aizņēmēju ieskaita tiesības tiek ierobežotas;
8) Segto obligāciju sabiedrībai nav nepieciešama licence;
9) Prasījumu cesijas nodošana trešajām pusēm;
10) Vienkāršota hipotēku pārreģistrācija;
11) Maksātnespējas procesā seguma portfeļa aizsardzība;
12) Nodokļu jautājumi attiecībā uz seguma aktīvu nodošanu;
13) Emitentam nebūtu jānodrošina ieturējuma nodokļa piemērošana;
14) Hipotekāro kredītu ņēmējiem nav izmaiņu attiecībā uz nodokļu maksājumiem, emitentam nododot aktīvus īpašam nolūkam dibinātai sabiedrībai.
2.3.2. Igaunijas, Latvijas un Lietuvas segto obligāciju regulējuma harmonizācija būtiskākajos elementos:
1) “Mājokļu hipotēku segtās obligācijas” ietver tikai Eiropas ekonomiskās zonas aktīvus;
2) Aktīvu ar kavētiem maksājumiem – vērtības noteikšanas koeficienti;
3) Dažādu aktīvu klašu segtajām obligācijām nevar tikt veiktas būtiskas riska profila izmaiņas;
4) Primāro un aizstājējaktīvu apjoma attiecība;
5) Kredīta apmēra attiecība pret nodrošinājuma vērtību;
6) Minimālais virsnodrošināšanas līmenis;
7) Informācijas atklāšanas prasības ieguldītājiem;
8) Stresu testa veikšanas biežums;
9) Stresu teksta stresu veidi;
10) Stresu testa veikšanas saskaņojums starp finanšu sektora uzraugiem;
11) Atvasināto instrumentu līgumu izmantošana tikai riska mazināšanas nolūkos;
12) Atvasināto instrumentu līgumu atbilstības kritēriju noteikšana līgumslēdzēja pusēm;
13) Atvasināto instrumentu līgumi un rīcība gadījumos, ja līgumslēdzējpuse nav atbilstīga;
14) Pagarināma termiņa struktūru pielietošanas kritēriji;
15) Likviditātes rezervju nodrošināšana;
16) Likviditātes rezerves atbilstīgie aktīvi;
17) Seguma portfeļa uzrauga atlase;
18) Seguma portfeļa uzrauga ziņojumu iesniegšanas periods;
19) Emitenta maksātnespējas procesā pirmstermiņa dzēšana nevar iestāties;
20) Emitenta maksātnespējas procesā, ja seguma aktīvi nav pietiekami, tiek vērsta prasība pret emitenta mantu līdzvērtīgi kredītiestādes parasto nenodrošināto kreditoru prasījumiem.
2.4. Likuma normu skaidrojums
I nodaļā ir noteikts likuma mērķis, likumā ietverto terminu definīcijas un likuma tvērums. Likums nosaka segto obligāciju programmas emisijas tiesisko ietvaru un nodrošina ieguldītāju un segto obligāciju kreditoru aizsardzību. 

II nodaļa nosaka segto obligāciju sabiedrības dibināšanu un darbību. Segto obligāciju sabiedrība ir kapitālsabiedrība, kas tiek izveidota seguma aktīvu nošķiršanai segto obligāciju programmā.  Segto obligāciju sabiedrību dibina emitents. Segto obligāciju sabiedrība sniedz galvojumu kredītiestādes emitētām obligācijām, kas nodrošināts ar seguma aktīvu portfeli.  Segto obligāciju sabiedrībām ir stingri noteikti darbības ierobežojumi,  un tā var veikt darbības un darījumus tikai savas darbības un segto obligāciju programmas darbības nodrošināšanai. 
Darījumiem ar saistītām personām ir paredzēta atkāpe no Komerclikuma regulējuma, ko segto obligāciju sabiedrība slēdz ar emitentu, atsavinātāju, seguma portfeļa pārvaldnieku vai citu segto obligāciju programmas realizācijā iesaistītu personu. Komerclikuma 184.2 pants runā par darījumiem, kas nav slēgti parasti  veicamas komercdarbības ietvaros. Minētais jēdziens nav definēts, bet praksē tiek tulkots kā komersanta ikdienas operācijas, kurām nevajag sevišķu piekrišanu. Seguma aktīvu atsavināšana par tādu nebūtu uzskatāma.  Turklāt piemērot minēto Komerclikuma regulējumu nebūtu lietderīgi gan pēc būtības, gan procedūras. Komerclikuma mērķis ir aizsargāt mazākuma akcionārus un kreditorus. Šos aspektus jau izvērtē  Komisija, atļaujot segto obligāciju programmu. 
Lēmums par segto obligāciju sabiedrības darbības ierobežošanu vai piespiedu izbeigšanu ir izpildāms tikai pēc tam, kad ir izdarītas izmaiņas segto obligāciju programmas īstenošanā, nododot to citam emitentam vai izveidojot jaunu segto obligāciju sabiedrību. Šādu citas iestādes lēmumu nosūta Komisijai, kas uzrauga tā izpildi, gādājot par ieguldītāju un segto obligāciju kreditoru tiesību aizsardzību.

14.pantā ir noteikta segto obligāciju sabiedrības dalībnieka maiņa un sabiedrības darbības izbeigšana un likvidācija. Šeit ir ietverti segto obligāciju sabiedrības dalībnieka maiņas un darbības izbeigšanas nosacījumi. 14.panta trešā daļa noteic darbību secību un nosacījumus gadījumam, ja segto obligāciju sabiedrības darbības izbeigšanu ierosina vai nosaka cita iestāde vai tiesa saskaņā ar citiem normatīvajiem aktiem.
Izmaiņu veikšana segto obligāciju sabiedrības dalībniekos ir civiltiesiska darījuma priekšmets, un likumprojekta tekstā atrunāt nebūtu nepieciešams. Iespējami ir abi varianti atkarībā no situācijas - ar kapitāldaļu atsavināšanu vai bez atsavināšanas.

III nodaļa nosaka kārtību kā kredītiestāde atsavina seguma aktīvus segto obligāciju sabiedrībai. 
16.pantā ir paskaidrotas atsavināšanas darījuma tiesiskās sekas. 

1) otrajā daļā par aktīvu atsavināšanu ir sniegta atsauce uz Kredītiestāžu likuma 59.2 pantā noteikto par uzņēmuma pāreju. Atsavināšanas līgums atbilst noteikumiem par  uzņēmuma pāreju,

2) trešā daļa nosaka prasījumu prioritātes konflikta gadījumā, ko ir nepieciešams paskaidrot attiecībā uz nākotnes prasījumiem. Trešās daļas pirmais teikums regulē saistību tiesības aptverot tiesiskās attiecības starp atsavinātāju un ieguvēju. Trešās daļas otrais teikums regulē prasījumu prioritātes konfliktu situācijās, kad viens un tas pats seguma aktīvs vai nākotnes prasījums ir atsavināts divas reizes, vai gadījumos, kad strīdus par īpašuma tiesībām uz prasījumu rodas starp maksātnespējīgo emitentu un segto obligāciju sabiedrību. Civillikums pieļauj, ka par civiltiesiskās apgrozības priekšmetu var būt dažādi, t.sk. nākotnē paredzami, prasījumi.

3) Piektā daļa paredz elementus, kas aizsargā seguma aktīvus, un atrunā situācijas, kas nevar būt par pamatu atsavināšanas darījuma atzīšanai par spēkā neesošu. 

Kā piemēram, situācijā kā noteikts Kredītiestāžu likuma 161.panta ceturtās daļas 3.un 3.1 punktos, administrators nav tiesīgs vienpusēji atkāpties no līguma izpildes vai apstrīdēt iesniegto  līgumu.

4) Sestā  daļa noteic, ka parādnieks jeb trešā persona joprojām turpina izpildīt maksājumus emitentam pēc atsavināšanas darījuma, un tie piekrīt atsavinātajam seguma aktīvam.

5) Septītā daļa noteic, ka pastāv ieskaita ierobežojumi, lai aizsargātu seguma aktīvus. (Kā piemēram, šis ir īpaši aktuāli ierosinātā emitenta maksātnespējas procesā, un ne tikai šajā gadījumā – ieskaitu nevar veikt vispār.) 

21.pantā ir noteiktas parādnieku vai nodrošinājuma sniedzēju  tiesības un pienākumi, pants ir veidots no gadījumiem, ar kuriem esam saskārušies praksē. Šeit ir ietverti punkti, lai nodrošinātu skaidrību regulējumā. Segto obligāciju galvojuma gadījumā nav pieļaujama interpretācija, ja skatās no investoru viedokļa. Attiecīgi šeit nav pieprasāma parādnieka piekrišana, pretējā gadījumā investori nepirks obligācijas. Tiesiskie riski par interpretāciju nedrīkst pastāvēt. Tātad jābūt skaidrai normai, par ko investoru juristi var sniegt viennozīmīgu atzinumu. Arī patērētāju tiesību aizsardzībā jābūt skaidriem kritērijiem. Ieskaita aizliegums, kas noteikts 21.panta sestajā daļā un 88.pantā ir noteikts saskaņā ar nepieciešamību nošķirt emitenta un segto obligāciju sabiedrības aktīvus un izslēgt ietekmi uz segto obligāciju sabiedrības naudas plūsmu. Piemēram, ja parādniekam ir depozīts un kredīts, tad tiek ierobežotas tiesības ieskaitīt depozītu attiecīgā kredīta atmaksā.

Līdz ar to aktīvu atsavināšanas darījums nebūtu jāuztver kā cesija.
IV  nodaļa nosaka seguma aktīvu pārvaldīšanas kārtību un rīcību ar seguma aktīviem. 
23.pantā ir minēti divu līgumu veidi:

1)
Seguma portfeļa līgums, ko slēdz segto obligāciju sabiedrība un emitents,

2)
Seguma aktīvu pārvaldīšanas līgums, ko slēdz segto obligāciju sabiedrība un atsavinātājs vai trešā persona. Šajā situācijā līgums tiek slēgts ar: 

· atsavinātāju (kurš nodevis segtuma aktīvus segto obligāciju sabiedrībai, bet nav emitents, kā piemēram, cita kredītiestāde),
· vai trešo personu, kas ir kredītiestāde vai parādā atgūšanas pakalpojuma sniedzējs. Šī situācija iespējama atsavinātāja vai emitenta maksātnespējas procesa vai likvidācijas gadījumā, kad segto obligāciju sabiedrība darbojas pilnīgi patstāvīgi. 

Paskaidrojam, ka seguma aktīvu pārvaldīšanas līgums ir paredzēts kā viens vai vairāki līgumi konkrētu operacionālo uzdevumu izpildei, par kuriem nav kritiski nepieciešams papildus informēt Komisiju un veikt šādu līgumu analīzi Komisijā, ņemot vērā īpašā administratora tiesības un pienākumus (73.pants). Nepieciešamības gadījumā Komisijai ir iespējas pieprasīt iepazīties ar seguma aktīvu pārvaldīšanas līgumu.
Segumu aktīvu pārvaldīšanas normas ir vērstas uz seguma aktīvu aizsardzību, t.sk.:
· Seguma aktīvi, ko pārvaldnieks iegūst vai tur, neietilpst pārvaldnieka mantā. Pārvaldnieks tur un uzskaita seguma aktīvus atsevišķi no savas un vai trešo personu mantas.

· Seguma aktīvi nav pakļauti piespiedu izpildei. Citu personu prasības, kas saistītas ar segto obligāciju programmu nevar tikt vērstas pret seguma aktīviem. 

· Seguma aktīvus var nodot tālāk tikai atsevišķos gadījumos, un t.sk. galvenokārt gadījumos, kad seguma aktīvs tiek aizstāts ar citu līdzvērtīgu seguma aktīvu. 28.pantā seguma aktīvu aizstāšana ar citiem līdzvērtīgiem seguma aktīviem ir nepieciešama gadījumos, kad attiecīgie aizdevumi tiek atmaksāti (parastajā kārtībā un pirms termiņa), vai arī situācijās, kad attiecīgajam aktīvam iestājas saistību neizpilde (55.pants). 28.panta otrā daļa par tiesībām atsavināt seguma aktīvus ir saistīta ar segto obligāciju pirmstermiņa dzēšanu (74.pants), kas pēc būtības ir reta situācija, un var ietvert prasījuma tiesību cesiju. Šeit nebūtu būtiskas atšķirības salīdzinājumā ar kredītiestādes maksātnespējas procesu un likvidāciju, nepasliktinot parādnieka tiesības.
· Segto obligāciju sabiedrība uztur visu seguma aktīvu aktuālu sarakstu.

V nodaļa nosaka segto obligāciju sabiedrības pienākumus segto obligāciju programmas ietvaros. Būtiskākais pienākums ir galvojuma sniegšana, kas pastiprina emitenta saistības pret ieguldītājiem un segto obligāciju kreditoriem. Nodaļā tiek noteikta galvojuma sniegšanas kārtība un tās elementi. Speciāla norma par galvojumu ir nepieciešama, jo tiek noteikts galvojuma aprobežojums ar seguma aktīvu apmēru, to nosaka par labu trešajām personām, kas nav noteiktas līgumā (nenoteikts loks), kā arī nevar izmantot parādnieka ierunas, ko varētu pēc Civillikuma. 
Segto obligāciju būtība ir tāda, ka ir ieguldītāju interesēs galvojums nodrošina seguma aktīvu ģenerēto maksājumu pieejamību ieguldītājiem, nekavējoties, un tam nedrīkst pastāvēt nekādi šķēršļi, ko civiltiesiski varētu likt parādnieks (emitents). Bez nosacījumiem. Galvojums ir aprobežojums ar aktīvu apmēru, tas ir par labu trešajām personām, kas nav noteiktas līgumā. 
Bez tam segto obligāciju sabiedrībai ir pienākums informēt ieguldītājus par tās darbību un finanšu rādītājiem, sagatavojot publiskas atskaites. Segto obligāciju sabiedrība arī izstrādā darbības nepārtrauktības plānu, kas paredz rīcību emitenta maksātnespējas procesā, un kad rodas citi pamatoti šķēršļi vai riski sabiedrības darbībai. 
VI nodaļā ir paredzētas izvēles iespējas emitentam segto obligāciju programmas noteikumos iekļaut papildus elementus (prasības) ieguldītāju aizsardzībai:
· Emitenta sasauktas ieguldītāju un segto obligāciju kreditoru sapulces, 

· Uzticības persona, kas pārstāv visus ieguldītājus un rīkojas to interesēs.  

Ieguldītāju un segto obligāciju kreditoru sapulce ir viens no ieguldītāju tiesību un  interešu pārstāvības veidiem, ja to paredz segto obligāciju programmas noteikumi. Sapulces izveide var būt lietderīga situācijās, kad ir pārkāptas ieguldītāju un segto obligāciju kreditoru intereses, radīti zaudējumi vai pastāv attiecīgi riski, piemēram, emitenta maksātnespējas procesā. 
Kreditoru sapulci var paredzēt un regulēt programmas noteikumi. Ja to paredz, tad nosaka arī kārtību, un/vai ieceļ uzticības personu, lai šādām sapulcēm praktiski nebūtu vajadzības. Šie lēmumi attieksies tikai uz pašiem kreditoriem.

Ieguldītāji lemj par to, vai celt prasību tiesā, kam vajadzīgs pieņemt ieguldītāju kopēju/vairākuma lēmumu, ja tas tā definēts programmas noteikumos, vai veikt citas saskaņotas darbības savu interešu aizsardzībai. Tās nepieciešamība un uzdevums – pieņemt lēmumus programmā noteiktos gadījumos, kad tikai kopēja ieguldītāju rīcība ir pieļaujama. Tas ir civiltiesiska darījuma regulēšanas priekšmets; nav iespējams un lietderīgs vienots regulējums.
Likumprojektā ir noteikta uzticības personas iecelšana, pienākumi un pilnvaru apjoms. Uzticības persona ir pilnvarnieks ar papildu procesuālām tiesībām, bet tā netur (īpašumā) neko, kas pieder citam. Segto obligāciju ieguldītāji ir identificējami, un to identitāti var apliecināt tiesā. Ieguldītāji var mainīties procesa laikā, un uzticības persona var nezināt pēdējās izmaiņas. 
No ieguldītāju perspektīvas uzticības personas darbībai ir vairākas priekšrocības: 

· Ieguldītāji kā grupa tiek aizsargāti,

· Vienkāršo tiesas procesu un mazina administratīvo slogu tiesas un privātā sektora pusē, un nekaitē tiesvedības mērķiem,
· Ir piemērota situācijās, kad ieguldītāji nevēlas būt publiski zināmi, lai neradītu negatīvu publicitāti un ietekmi uz to finanšu stabilitāti,

· Bez tam ieguldītājiem var būt iekšējās procedūras, lai celtu prasības, kas var aizkavēt rīcību,
· Neatņem ieguldītājiem efektīvas tiesības aizsargāties, netiek atņemtas procesuālas tiesības.

Kā piemēram, ja Eirosistēma vai kāds cita institūcija būtu nopirkusi segtās obligācijas, tad pastāv iespēja, ka tā  neceltu prasības minēto apsvērumu dēļ. 

VII nodaļā ir noteikta kārtība kādā Finanšu un kapitāla tirgus komisija (turpmāk – Komisija) sniedz atļauju segto obligāciju emisijas programmas īstenošanai.  Komisija izsniedz atļauju segto obligāciju programmai, ja ir izpildītas noteiktās prasības programmas izveidē. Komisijai ir tiesības aizliegt emitentam emitēt vai izplatīt segtās obligācijas noteiktos gadījumos. Komisija arī kārto publiski pieejamu sarakstu, kurā ir norādītas apstiprinātās segto obligāciju programmas un citas ar to saistītas ziņas.  

39.panta pirmajā daļā ir ietverti nosacījumi, lai uzsāktu segto obligāciju emisiju. No lietderības viedokļa segto obligāciju sabiedrības dibināšana pirms ir saņemta atļauja segto obligāciju programmai nav lietderīga. Segto obligāciju sabiedrība iegūst seguma aktīvus un uzņemas galvojuma saistības līdz attiecīgās emisijas uzsākšanai. Likumprojekts neregulē segto obligāciju sabiedrības dibināšanas brīdi.
VIII nodaļā ir noteikti emitenta pienākumi. Emitents nodrošina, ka visā termiņā segto obligāciju programma, seguma portfelis un seguma aktīvi atbilst segto obligāciju programmas noteikumiem. Papildus ir atrunāti emitenta pienākumi seguma portfeļa pārvaldīšanā, saskaņā ar emitenta un segto obligāciju sabiedrības seguma aktīvu pārvaldīšanas līgumu. Emitents izstrādā un ievieš darbības nepārtrauktības plānu, kurā ir noteiktas procedūras, kas nodrošina segto obligāciju programmas pāreju īpašā administratora atbildībā, ja emitenta darbība tiek pārtraukta, ierosināts maksātnespējas process un citos minētajos veidos. 45. pantā emitentam ir pienākums reizi ceturksnī sniegt pārskatu par segto obligāciju programmas darbību atbilstoši Komisijas noteikumiem. 45. pants nosaka minimālo informācijas apjomu, kas emitentam jāsniedz Komisijas, kā arī paredz Komisijai tiesības izdot noteikumus. Savukārt 48. pants nosaka minimālo informācijas apjomu, kas emitentam reizi ceturksnī jāatklāj ieguldītājiem par segto obligāciju programmas darbību, kā arī paredz Komisijai tiesības izdot noteikumus. Šāda pieeja 44. un 48. pantā izvēlēta tāpēc, lai ļautu īstenot segto obligāciju emisijas uzreiz pēc likuma spēkā stāšanās.
IX nodaļā ir noteikta kārtība kā notiek segto obligāciju emitenta maiņa un tiek veiktas būtiskas izmaiņas programmas noteikumos.  Emitentam ir tiesības nodot segto obligāciju programmu citai kredītiestādei, izpildot nosacījumus un pēc attiecīgas Komisijas atļaujas saņemšanas. 

X nodaļā ir noteiktas normas seguma portfeļa izveidē, tā sastāvam un atbilstīgu aktīvu iekļaušanai. Seguma aktīvu pamatprasības ir noteiktas   Direktīvā 2019/2162 un Regulas 575/2013 129.pantā. Seguma aktīvos tiek izmantoti tikai augstas kvalitātes aktīvi no noteiktām aktīvu klasēm:

1) publiskā sektora aktīvi,

2) mājokļu hipotēku aktīvi,

3) komerciālo hipotēku aktīvi,

4) kuģošanas aktīvi.

Pasaules valstu pieredzē segto obligāciju seguma aktīvi pamatā ir mājokļu hipotēku aktīvi un komerciālā nekustamā īpašuma aktīvi. Atsevišķās valstīs kā seguma aktīvi tiek izmantoti arī publiskā sektora aktīvi un kuģošanas aktīvi.

Likumprojekta 59. panta sestās daļas "c" punktā ir ietverts peļņas un zaudējumu nodošanas līgums, atbilstoši direktīvas 2019/2162 6.panta ceturtās daļa c)iii) apakšpunktam, kas apliecina pietiekamas ieņēmumu gūšanas pilnvaras. Šis punkts tiek īstenots atbilstoši Publiskas personas kapitāla daļu un kapitālsabiedrību pārvaldības likumam un kārtībai, kādā valsts kapitālsabiedrības maksā dividendes valsts budžetā, ar 22.12.2015 MK noteikumiem 806 (turpmāk -  MK noteikumi) “Kārtība, kādā valsts kapitālsabiedrības un publiski privātās kapitālsabiedrības, kurās valsts ir dalībnieks (akcionārs), prognozē un nosaka dividendēs izmaksājamo peļņas daļu un veic maksājumus valsts budžetā par valsts kapitāla izmantošanu.”

Saskaņā ar MK noteikumu 4.punktu, Kapitālsabiedrība, izstrādājot Publiskas personas kapitāla daļu un kapitālsabiedrību pārvaldības likumā (turpmāk – likums) noteikto stratēģiju, ietver tajā priekšlikumu par prognozējamo peļņas daļu, kas izmaksājama dividendēs. Savukārt 5.punktā ir noteikts, ka Ministru kabinets pēc valsts kapitāla daļu turētāja pamatota priekšlikuma ar Ministru kabineta rīkojumu var atļaut noteikt kapitālsabiedrības stratēģijā atšķirīgu prognozējamo dividendēs izmaksājamo peļņas daļu (…).
Seguma portfelī iekļauj arī atvasinātos instrumentu darījumu vērtības un naudas līdzekļus, galvenokārt riska vadībai un citiem operacionāliem darbības mērķiem.

Visas segto obligāciju saistības tiek segtas ar maksājumu prasījumiem, kas izriet no seguma aktīviem. 
Lai nodrošinātu seguma portfeļa vērtību, aktīvus ar kavētiem maksājumiem nedrīkst iekļaut seguma portfelī. Tiek paredzēta arī aktīvu vērtības samazināšana, ja iestājas saistību neizpilde saskaņā ar prasījumu, t.i. ja tiek kavēta kredīta atmaksa portfelī iekļautajiem kredītiem. 

Kredīta apmēra attiecība pret nodrošinājuma vērtību (loan to value ratio) ir noteikta saskaņā ar Direktīvu 2019/2162.
Gadījumā, kad atsevišķam aktīvam iestājas saistību neizpilde (tas ir parādnieks kavē maksājumus), šis aktīvs tiek aizstāts.

XI nodaļā ir noteiktas virsnodrošināšanas prasības. Virsnodrošināšanas obligātās normas un tās minimālais līmenis ir noteikts saskaņā ar  Direktīvu 2019/2162, un tās būtība ir nodrošināt pietiekamu kopējo aktīvu vērtību, lai segtu neatmaksātās segtās obligācijas. Direktīvā noteiktais minimālais līmenis ir 105 procentu apjomā (procentos pret neatmaksātajām obligācijām). Atsevišķi augstāks virsnodrošināšanas līmenis 110 procentu apjomā ir noteikts aktīviem, kurus veido aizdevumi publiskas personas kontrolētām kapitālsabiedrībām. 
XII nodaļā ir noteiktas normas ar seguma aktīviem un saistībām saistīto risku mazināšanai, kas likumprojektā ir ietvertas saskaņā ar Direktīvu 2019/2162. Šeit ir ietvertas normas atvasināto instrumentu līgumu izmantošanu, likviditātes rezervju nodrošināšanu un stresa testu veikšanu. Stresa testu veikšanas nolūks ir nodrošināt, ka arī stresa scenārijos segto obligāciju sabiedrība spēj izpildīt saistības pret ieguldītājiem. Lai to panāktu, tiek paredzēts emitenta pienākums papildināt seguma portfeli ar jauniem seguma aktīviem gadījumā, ja stresa testa rezultāts rāda, ka piemērojamajā stresa scenārijā netiek ievērots likumiskās virsnodrošināšanas līmenis 105 procenti. 
70.pants Pagarināma termiņa struktūras ir veidots tā, ka standarta situācijā emitentam nevajadzētu piemērot pagarināma termiņa struktūras un tādējādi pārkāpt ieguldītāju intereses. Praksē situācijas konkrētie apstākļi tiek aprakstīti  segto obligāciju programmas noteikumos.

65. panta pirmās daļas 1.punkta a) un b) apakšpunktā ir minēti priekšnoteikumi obligāciju emisijai ar termiņa pagarināšanu un attiecīgie izraisītājnotikumi - emitenta maksātnespējas procesa uzsākšana un noteikti citi apstākļi. Paskaidrojam, ka situācijas var būt visdažādākās, kā piemēram, pasaules finanšu krīze, dabas katastrofas sekas  vai pat vīrusu infekcijas pandēmija.

XIII nodaļā ir noteikta seguma aktīvu uzraudzība, kuru veic neatkarīgs, emitenta iecelts seguma portfeļa uzraugs. Seguma portfeļa uzraugs veic monitoringa veida uzraudzību, un šajā nodaļā ir detalizēti noteikti uzrauga pienākumi, tiesības saņemt informāciju un tā atbildība ieguldītājiem par tiešajiem zaudējumiem. Monitoringa veida uzraudzība (angliski – on-going supervision) ir regulāri veicama darbība. Nebūtu lietderīgi likumprojektā paredzēt šādu pārbaužu regularitāti, jo to biežums jānosaka, vadoties no katra konkrēta aspekta kritiskuma un to nevar noteikt uz priekšu likumprojektā. Piemēram, seguma aktīvu ierakstu pareizībai ir būtiska loma ieguldītāju interešu aizsardzībā, un nebūtu pareizi šo aspektu pārbaudīt tikai reizi gadā. Likumprojektā izmantotais formulējums ļauj dialogā starp emitentu, seguma portfeļa uzraugu un Komisiju noteikt monitoringa veida uzraudzības biežumu katrā no aspektiem, kas būtu nosakāms, vadoties no aspekta būtiskuma.
Likumprojektā ir noteikts seguma portfeļa uzrauga pienākums sniegt Komisijai ikgadējo pārskatu par segto obligāciju programmas atbilstību likuma prasībām, kā arī pienākums nekavējoties informēt Komisiju, segto obligāciju sabiedrību un uzticības personu par likuma prasību pārkāpumiem. 
XIV nodaļā ir noteikta īpašā administratora darbība, kuru ieceļ Komisija, ja ir uzsākts emitenta likvidācijas process, pasludināts tā maksātnespējas process, noregulējums, vai atsevišķi citi likumprojektā minētie priekšnoteikumi. Īpašais administrators rīkojas visu ieguldītāju un segto obligāciju kreditoru labā un interesēs, ar mērķi panākt pēc iespējas pilnīgāku visu segto obligāciju prasījumu pienācīgu izpildi no seguma portfeļa un tā radītiem ienākumiem. 

Situācijā, kad emitents nonāk finanšu grūtības, ir svarīgi, lai seguma aktīvu pārvaldi nodrošinātu neatkarīga persona, kas darbotos ieguldītāju interesēs un kuras pamatuzdevums ir nodrošināt no segtajām obligācijām izrietošo saistību izpildi. Citu valstu pieredze liecina, ka parasti īpašais administrators mēģina atrast citu kredītiestādi, kas pārņemtu visas no segtajām obligācijām izrietošās saistības un visus seguma aktīvus, tādā veidā nodrošinot, ka attiecīga segto obligāciju programma turpina darboties standarta režīmā, kāds pastāvēja pirms emitentam iestājās finanšu grūtības. Vienlaikus, likumprojekts nodrošina, ka segto obligāciju programma tiek īstenota patstāvīgi, segto obligāciju sabiedrībai veicot savas funkcijas, sadarbībā ar seguma aktīvu pārvaldniekiem.

Īpašais administrators pārstāj pildīt savas funkcijas, ja

a)
tiek izpildītas visas saistības, kas izriet no segtajām obligācijām, 

b)
ir stājusies spēkā un pabeigta segto obligāciju programmas nodošana citam emitentam. 

Paskaidrojam atšķirības seguma portfeļa uzrauga un īpašā administratora atbildībā.

Seguma portfeļa uzrauga darbībā mērķis ir nodrošināt iespējami lielāku viedokļa brīvību, sniedzot vērtējumu par konkrētām situācijām. Šīs personas rīcībā var arī nebūt visa informācija, lai atbildētu par katru savu rīcību. Uzraugošā persona nepieņem saistošus lēmumus. 

Savukārt, īpašais administrators pieņem lēmumus, tādēļ atbildība ir par katru rīcību. Līdzīgi, kāda tā būtu, valdes loceklim, jo administrators faktiski vadīs segto obligāciju sabiedrību.

Likumprojektā ir paredzēta segto obligāciju pirmstermiņa dzēšana, ja saskaņā ar novērtējumu seguma aktīvu kopums nav pietiekams, lai segtu visas segto obligāciju saistības un segto obligāciju sabiedrības saistības.

Likumprojektā ir noteikta īpašā administratora tiesības un pienākumi, atlīdzība un izdevumi, kā arī īpašā administratora darbības uzraudzība. Likumprojektā noteiktos gadījumos Komisija var atsaukt īpašo administratoru.

XV nodaļā ir noteiktas ieguldītāju un segto obligāciju kreditoru tiesības emitenta maksātnespējas procesā un emitenta noregulējumā. Šajā nodaļā tiek pārņemts Direktīvas 2019/2162 4.panta 1.daļā ietvertais divējāda regresa tiesību mehānisms, kas segto obligāciju ieguldītājiem nodrošina “divkāršu segumu”:

 a) dod tiesības prasījumam pret kredītiestādi, kas emitē segtās obligācijas;

  b) kredītiestādes, kura emitē segtās obligācijas, maksātnespējas procesa vai noregulējuma gadījumā – prioritārs prasījums pret seguma aktīvos iekļauto pamatsummu un visiem uzkrātajiem un nākotnes procentiem.
Likumprojektā segto obligāciju sabiedrība, kopš tās izveides ir nodalīta no emitenta. Līdz ar to emitenta maksātnespējas process neietekmē obligāciju seguma portfeli. Maksātnespējas procesa situācijā emitentam tiek iecelts maksātnespējas procesa administrators saskaņā ar kredītiestāžu regulējumu, savukārt segto obligāciju sabiedrībai Komisija apstiprina īpašo administratoru atbilstoši šim likumprojektam.
Emitenta maksātnespējas procesa situācijā īpašais administrators pārbauda, vai seguma aktīvu kopums ir pietiekams, lai segtu visas segto obligāciju saistības, un paziņo emitenta maksātnespējas procesa administratoram  seguma aktīvu novērtējumu  40 dienu laikā pēc maksātnespējas procesa administratora iecelšanas. Gadījumā ja segto obligāciju prasījumi nav pilnībā segti, emitenta maksātnespējas procesa administrators iekļauj attiecīgos segto obligāciju ieguldītājus un segto obligāciju kreditorus emitenta kreditoru sarakstā.

Emitenta maksātnespējas procesu šajā gadījumā nevar pabeigt, kamēr netiek pārdota segto obligāciju sabiedrība citam emitentam, vai arī segto obligāciju prasījumi tiek pilnībā dzēsti, vai ir pabeigta visu seguma aktīvu izlietošana vai pārdošana.
XVI nodaļā ir aprakstītas emitenta, atsavinātāja un segto obligāciju sabiedrības maksātnespējas procesa īpatnības, un tiek noteikts piemērojamais tiesiskais regulējums. 
Maksātnespējas likuma noteikumi ir piemērojami segto obligāciju sabiedrībai, ciktāl šis likums nenosaka citādi. Ņemot vērā, likumprojekta mērķi aizsargāt segto obligāciju ieguldītājus, un īpašā administratora darbības principus, segto obligāciju sabiedrības maksātnespējas process var tikt ierosināts tikai pēc tam, kad ir pilnībā segti visi segto obligāciju prasījumi.

XVII – XX nodaļā ir noteikti Segto obligāciju pārrobežu emisijas jautājumi.

Direktīva 2019/2162 8.un 9.pantā paredz vairākas iespējamās struktūras pārrobežu emisijas veikšanai, kuras dalībvalstis var paredzēt noteikumos,  ņemot vērā nacionālā regulējuma atšķirības, kredītiestāžu struktūru un to vajadzības. Likumprojekts nosaka regulējuma ietvaru un dod izvēles iespējas pārrobežu darījumiem.  

Direktīvas 2019/2162 8.pants ļauj veidot grupas iekšējās apkopotu segto obligāciju struktūras, saskaņā ar kurām segtās obligācijas, ko emitējusi grupai piederīga kredītiestāde, tiek izmantotas kā seguma aktīvi citas pie tās pašas grupas piederīgas kredītiestādes segto obligāciju ārējā emisijā.
Direktīvas 2019/2162 9.pants sniedz iespēju emitentam izmantot seguma aktīvus, kurus iniciējusī cita kredītiestāde. Lai piemērotu šo pantu pārrobežu darījumos, ir nepieciešams regulēt virkni jautājumu, kas ir ietverti likumprojektā.

Likumprojekts paredz šādas pārrobežu segto obligāciju emisijas struktūras, kurās tiek regulētas attiecības starp emitentu un kredītiestādi (vai institūciju), kas nodod aktīvus iekļaušanai seguma portfelī:
1) Dalībvalsts emitents (vai segto obligāciju sabiedrība) iekļauj seguma portfelī seguma aktīvus, kas atrodas Latvijā, un kurus ir iniciējusi Latvijā reģistrēta kredītiestāde (89.-93. un 95.pants); 

2) Dalībvalsts emitents iekļauj seguma portfelī tā filiāles aktīvus Latvijā (94.pants);
3) Latvijas emitents iekļauj seguma portfelī citā dalībvalstī esošus seguma aktīvus, tajā skaitā emitenta filiāles aktīvus citā dalībvalstī (96.pants);
4) Segto obligāciju emisija kredītiestādes grupas ietvaros (97.pants).

Likumprojekts nosaka: 

· attiecīgās jurisdikcijas normatīvu aktu piemērojamību – Emitenta valsts jurisdikcijas normatīvo aktu piemērojamību un Latvijas normatīvo aktu piemērojamību. 90.pantā minēta Latvijas Republikas normatīvo aktu piemērojamība ir noteikta saskaņā Civillikuma 18.pantu, kas noteic, ka lietu tiesības - ieskaitot valdījumu - noteicamas pēc lietas atrašanās vietas likuma;
· citas dalībvalsts kompetentās institūcijas iecelta īpašā administratora tiesības Latvijā īstenot pilnvaras,

· Komisijas un dalībvalsts kompetentās institūcijas tiesības veikt dalībvalsts normatīvajos aktos noteiktās segto obligāciju uzraudzības darbības Latvijā, un sadarbību starp kompetentajām iestādēm,

· segto obligāciju emisija dalībvalstī, neveidojot segto obligāciju sabiedrību,
· aktīvu atsavināšana un aizsardzība  segto obligāciju pārrobežu emisijā,

· citā dalībvalstī esošu seguma aktīvu izmantošanu.

XXI nodaļā “Uzraudzība” tiek noteikti uzraudzības noteikumi, lai nodrošinātu ieguldītāju aizsardzību, panāktu segto obligāciju emisijas drošību, stabilitāti un attīstību. Likumprojekts nosaka Komisijas funkcijas, tiesības, tiesības normatīvo aktu pārkāpumu izvērtēšanā, sadarbības pienākumus ar attiecīgo dalībvalstu uzraudzības iestādēm un informācijas atklāšanas prasības. 
107.panta ceturtā daļa nosaka administratīvā akta pārsūdzēšanas kārtību, nosakot, ko pārsūdzot administratīvo aktu, pieteikumu iesniedz Administratīvajā apgabaltiesā.  Turklāt likumprojekta 107.panta ceturtajā daļā ir noteikts arī, ka tiesa lietu izskata kā pirmās instances tiesa,  un lieta tiek izskatīta triju tiesnešu sastāvā. Šāda kārtība ir standartprakse finanšu nozares tiesību aktos, kā piemēram, Finanšu instrumentu tirgus likuma 4.panta otrajā daļā. Paskaidrojam, ka  Komisijai nav padotības kārtībā augstākas iestādes, taču no Administratīvā procesa likuma 76. panta otrās daļas izriet, ka gadījumā, ja augstākas iestādes nav, tad administratīvo aktu apstrīd iestādē, kura to izdevusi. 

Likumprojekts nosaka maksas, ko segto obligāciju sabiedrība veic Komisijas darbības finansēšanai, tās maksimālo apmēru, maksāšanas kārtību, kā arī pārskatu par šīs maksas aprēķinu sniegšanu Komisijai. Maksas maksimālais apmērs ir noteikts, vadoties no Igaunijā piemērotās maksas apmēra, tirgus un uzraudzības iestādes lieluma līdzības aspektiem. Emisijas apmērs 500 miljoni euro apmērā nodrošinās Komisijas finansējumu aptuveni 2 FTE vienam mēnesim gada laikā. Nepieciešamības gadījumā tā tiks pārskatīta.
XXII nodaļā ir noteiktas normas par atbildību par šā likuma pārkāpumiem – Komisijas piemērotās sankcijas, soda naudas, sankciju piemērošanas pamats, piemēroto sankciju un novēršanas pasākumu publicēšanas kārtība. Sods, ko Komisija piemēro juridiskai personai un vēl valdes loceklim vai citai amatpersonai neveido dubultās sodīšanas situāciju. Piemērā ir divi atšķirīgi subjekti.

Soda nauda ir atkarīga no faktiem un pārkāpumiem. Ja mainās faktiskie apstākļi, tad arī tā nebūtu saprotama kā “dubultā sodīšana”.

Sniedzam vērtējumu par likumprojektā ietvertās  segto obligāciju sabiedrības un uzticības personas atbilstību Eiropas Parlamenta un Padomes Direktīvai (ES) 2015/849 (2015. gada 20. maijs) par to, lai nepieļautu finanšu sistēmas izmantošanu nelikumīgi iegūtu līdzekļu legalizēšanai vai teroristu finansēšanai, un ar ko groza Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES) Nr. 684/2012 un atceļ Eiropas Parlamenta un Padomes Direktīvu 2005/60/EK un Komisijas Direktīvu 2006/70/EK un tajā ietverto  "trastu un līdzīgu juridisko veidojumu", par kuru atbilstoši Direktīvas 31. panta 10. punktam ir sniedzama informācija Eiropas Komisijai,  iezīmēm, un secinām, ka šādas iezīmes un atbilstība nepastāv.  

Segto obligāciju sabiedrība nodrošina aktīvu turēšanu un pārvaldīšanu ar mērķi nodrošināt ieguldītāju prasījumu apmierināšanu. Tā faktiski dara to pašu, ko darītu kredītiestāde, bet ar to atšķirību, ka piesardzības dēļ aktīvi ir nodalīti atsevišķā juridiskā personā. Uzticības persona, ko paredz likumprojekts, ar ieguldītājiem atrodas pilnvarojuma attiecībās.



	a      3.
	Projekta izstrādē iesaistītās institūcijas
	Sadarbībā ar ERAB tika sagatavots likumprojekta sākotnējais darba materiāls, kas tika papildināts sadarbībā ar Finanšu nozares asociācijas , Finanšu un kapitāla tirgus komisijas un Latvjas Bankas ekspertiem.

	4.
	Cita informācija
	Nav. 


	II. Tiesību akta projekta ietekme uz sabiedrību

	1.
	Sabiedrības mērķgrupas, kuras tiesiskais regulējums ietekmē vai varētu ietekmēt
	Segto obligāciju regulējums kredītiestādēm nodrošinās iespējas emitēt segtās obligācijas un piesaistīt ilgtermiņa finansējumu. Neatkarīgs ilgtermiņa finansējuma avots arī uzlabos valsts finanšu stabilitāti ekonomiskās lejupslīdes un krīzes situācijās.
Ieguldītājiem, it īpaši institucionālajiem investoriem, tiks radītas iespējas ieguldīt un iegādāties drošus finanšu instrumentus.



	2.
	Tiesiskā regulējuma ietekme uz tautsaimniecību un administratīvo slogu
	Ņemot vērā, ka segto obligāciju vērtspapīru klase ir īpaši drošs finanšu instruments, un tā iespējamais kredītreitings var sasniegt pat augstāko kredītreitinga līmeni (AAA), pārsniedzot suverēno reitingu un kredītiestādes reitingu līdz pat 8 pakāpēm, tad ir sagaidāms, ka piesaistīto finanšu resursu cena būs būtiski zemāka par līdz šim piesaistīto resursu cenu, emitējot nenodrošinātas obligācijas, un radīs kredītiestādēm līdzekļu ekonomiju. Finanšu resursu pieejamība veicinās hipotekāro kreditēšanu, mājokļu būvniecību un renovāciju, un komerciālā nekustamā īpašuma attīstību. 
Starptautiskā reitinga aģentūra Moody’s ir pozitīvi novērtējusi priekšlikumu par Baltijas segto obligāciju ietvara izveidi, kas atstās pozitīvu ietekmi uz reģiona banku sistēmu – paplašinās banku finansējuma avotus ar ilgtermiņa resursiem, papildus šobrīd pieejamam depozītu finansējumam un mātes banku finansējumam. 

Likumprojektam nav ietekmes uz maziem un vidējiem uzņēmumiem, konkurenci, vidi, veselību un nevalstiskajām organizācijām.



	3.
	Administratīvo izmaksu monetārs novērtējums
	Tiesiskais regulējums nerada administratīvo slogo un administratīvās izmaksas. Segto obligāciju emisija ir kredītiestāžu pamatdarbība.

	4.
	Atbilstības izmaksu monetārs novērtējums
	Nav.

	5.
	Cita informācija
	Nav.


	III. Tiesību akta projekta ietekme uz valsts budžetu un pašvaldību budžetiem

	Projekts šo jomu neskar. 


	 IV. Tiesību akta projekta ietekme uz spēkā esošo tiesību normu sistēmu

	1.
	Nepieciešamie saistītie tiesību aktu projekti


	Līdz ar likumprojektu „Segto obligāciju likums” ir nepieciešams veikt grozījumus šādos likumprojektos:
1) Grozījums Finanšu instrumentu tirgus likumā;
2) Grozījums Finanšu stabilitātes nodevas likumā;
3) Grozījumi Kredītiestāžu likumā;
4) Grozījumi Kredītu reģistra likumā;
5) Grozījums Maksātnespējas likumā;
6) Grozījums Noguldījumu garantijas likumā;
7) Grozījums Parādu ārpustiesas atgūšanas likumā;
8) Grozījums Patērētāju tiesību aizsardzības likumā;
9) Grozījumi Zemesgrāmatu likumā;
10) Hipotekāro ķīlu zīmju likums (likuma atzīšana par spēku zaudējušu).   

Likumprojekti Ministru kabinetā un Saeimā skatāmi vienlaicīgi.

Likumprojekta tekstā ir paredzēti vairāki deleģējumi Finanšu un kapitāla tirgus komisijai izdot normatīvos noteikumus, paredzot deleģējumu: 
1) 29.panta ceturtā daļa – Komisijai ir tiesības noteikt seguma aktīvu saraksta saturu papildus šā panta otrajā daļā noteiktajam un tā kārtošanas kārtību; 
2) 40.panta ceturtā daļa – Komisija nosaka iesnieguma un paziņojuma iesniegšanas un izskatīšanas kārtību, un iesniedzamos dokumentus segto obligāciju programmas īstenošanas atļaujas izsniegšanai un paziņojuma izskatīšanai. 
3) 45.panta otrā daļa – Komisijai ir tiesības noteikt iesniedzamās informācijas par segto obligāciju programmu saturu papildus šā panta pirmajā daļā noteiktajam un noteikt pārskata formas struktūru.
4) 48.panta otrā daļa – Komisijai ir tiesības noteikt prasības emitentam informācijas atklāšanai ieguldītājiem, atklājamās informācijas saturu un apjomu papildus šā panta pirmajā daļā noteiktajam, un pārskata formas struktūru;
5) 71.panta otrā daļa - Komisija nosaka īpašā administratora kandidāta atlases kārtību;

6) 100.panta otrā daļa - Komisija izdod normatīvos noteikumus par šā panta pirmajā daļā minētā maksājumā aprēķināšanas un pārskatu iesniegšanas kārtību;
7) 106.panta trešā daļa - kārtību, kādā tiek ziņots par iespējamiem un faktiskiem šā likuma, uz šā likuma pamata izdoto Komisijas normatīvo noteikumu, kā arī regulas Nr. 575/2013 pārkāpumiem, un kārtību, kādā Komisijā saņemtie ziņojumi tiek apstrādāti, nosaka Komisijas normatīvie noteikumi.


	2. 
	Atbildīgā institūcija
	Finanšu ministrija un Finanšu un kapitāla tirgus komisija.

	3.
	Cita informācija 
	Nav.


	V. Tiesību akta projekta atbilstība Latvijas Republikas starptautiskajām saistībām

	1.
	Saistības pret Eiropas Savienību
	Direktīvas 2019/2162  32.panta 1.punktu dalībvalstis līdz 2021.gada 8.jūlijam pieņem un publicē normatīvos aktus, kas vajadzīgi, lai izpildītu šīs direktīvas prasības. Dalībvalsis piemēro minētos aktus vēlākais no 2022.gada 8.jūlija. 

	2.
	Citas starptautiskās saistības
	Projekts šo jomu neskar. 

	3.
	Cita informācija
	Nav.


	1. tabula 

Tiesību akta projekta atbilstība ES tiesību aktiem

	Attiecīgā ES tiesību akta datums, numurs un nosaukums
	Eiropas Parlamenta un Padomes 2019.gada 27.novembra direktīva 2019/2162 par segto obligāciju emisiju un segto obligāciju publisko uzraudzību un ar ko groza direktīvas 2009/65/EK un 2014/59/ES (Dokuments attiecas uz EEZ).

	A
	B
	C
	D

	Attiecīgā ES tiesību akta panta numurs (uzskaitot katru tiesību akta
vienību - pantu, daļu, punktu, apakšpunktu)
	Projekta vienība, kas pārņem vai ievieš katru šīs tabulas A ailē minēto ES tiesību akta vienību
	Informācija par to, vai šīs tabulas A ailē minētās ES tiesību akta vienības tiek pārņemtas vai ieviestas pilnībā vai daļēji.

Ja attiecīgā ES tiesību akta vienība tiek pārņemta vai ieviesta daļēji, - sniedz attiecīgu skaidrojumu, kā arī precīzi norāda, kad un kādā veidā ES tiesību akta vienība tiks pārņemta vai ieviesta pilnībā.

Norāda institūciju, kas ir atbildīga par šo saistību izpildi pilnībā.
	Informācija par to, vai šīs tabulas B ailē minētās projekta vienības paredz stingrākas prasības nekā šīs tabulas A ailē minētās ES tiesību akta vienības.

Ja projekts satur stingrākas prasības nekā attiecīgais ES tiesību akts, - norāda pamatojumu un samērīgumu.

Norāda iespējamās alternatīvas (t.sk. alternatīvas, kas neparedz tiesiskā regulējuma izstrādi) - kādos gadījumos būtu iespējams izvairīties no stingrāku prasību noteikšanas, nekā paredzēts attiecīgajos ES tiesību aktos

	Direktīva 2019/2162 1. pants 

Priekšmets

1.punkts
	Likumprojekta 3.panta Likuma darbības joma pirmā daļa. 

	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 1. pants 2.punkts 
	Likumprojekta 3.panta Likuma darbības joma pirmā daļa. 
	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 1. pants 3.punkts 
	Likumprojekta 3.panta Likuma darbības joma pirmā daļa. 
	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 1. pants 4.punkts  
	Likumprojekta 3.panta Likuma darbības joma pirmā daļa.
	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 2.pants
Darbības joma


	Likumprojekta 2.pants Likuma mērķis, 
3.pants Likuma darbības joma.

 
	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 3. pants Definīcijas

1. punkts 

Segtā obligācija
	Likumprojekta 1.pants 31.punkts

Segtā obligācija
	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 3. pants 2. punkts
Segto obligāciju programma
	Likumprojekta 1.pants 35.punkts

Segto obligāciju programma
	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 3. pants 3. punkts

Seguma portfelis
	Likumprojekta 1.pants 43.punkts Seguma portfelis
	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 3. pants 4. punkts

Seguma aktīvi
	Likumprojekta 1.panta 41.punkts

Seguma aktīvi
	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 3. pants 5. punkts

Nodrošinājuma aktīvi
	Likumprojekta 1.panta 20.punkts

Nodrošinājums
	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 3.pants 6.punkts

Nošķiršana
	Likumprojekta 1.pants 22.punkts Nošķiršana
	ES tiesību akta vienība tiek pārņemta pilnībā
	Likumprojekts nenosaka stingrākas prasības kā ES tiesību akts

	Direktīva 2019/2162 3.pants 7. punkts

Kredītiestāde
	Definīcija ietverta Kredītiestāžu likumā. Šeit netiek atkārtota. 
	Nav attiecināms
	Nav attiecināms

	Direktīva 2019/2162 3.pants 8.punkts

Specializētā hipotēku kredītiestāde
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	Kā ir izmantota ES tiesību aktā paredzētā rīcības brīvība dalībvalstij pārņemt vai ieviest noteiktas ES tiesību akta normas.

Kādēļ?
	Atbilstoši dalībvalsts izvēles tiesībām ir izdarīta izvēle nepārņemt šādu Direktīvas 2019/2162  prasību nacionālajā normatīvajā regulējumā:

3.panta 8.punkts (specializēta hipotēku kredītiestāde)  - atbilstoši dalībvalsts izvēles tiesībām ir izdarīta izvēle nepārņemt Direktīvas 3. panta 8.punktā  noteikto prasību, jo nav saskatāmi ieguvumi no šāda segto obligāciju emisijas modeļa izveides Latvijā, turklāt specializētas hipotēku kredītiestādes izveide prasītu ievērojamus laika un materiālos resursus;

Pārējos gadījumos, kas paredz izvēles iespēju, atbilstoši dalībvalsts izvēles tiesībām ir izdarīta izvēle pārņemt Direktīvas 2019/2162  prasības nacionālajā normatīvajā regulējumā, lai veicinātu ieguldītāju aizsardzību, tirgus attīstību un nodrošinātu efektīvu segto obligāciju tirgus uzraudzību.

	Saistības sniegt paziņojumu ES institūcijām un ES dalībvalstīm atbilstoši normatīvajiem aktiem, kas regulē informācijas sniegšanu par tehnisko noteikumu, valsts atbalsta piešķiršanas un finanšu noteikumu (attiecībā uz monetāro politiku) projektiem
	Projekts šo jomu neskar.



	Cita informācija
	


	2. tabula 

Ar tiesību akta projektu uzņemtās saistības, kas izriet no starptautiskajiem tiesību aktiem vai starptautiskas institūcijas vai organizācijas dokumentiem.
Pasākumi šo saistību izpildei

	Projekts šo jomu neskar.


	VI. Sabiedrības līdzdalība un šīs līdzdalības rezultāti

	1.
	Plānotās sabiedrības līdzdalības un komunikācijas aktivitātes saistībā ar projektu
	Projekta koncepcijas ziņojums (angl. Introduction of a covered bond and securitisation legal and regular framework in Latvia) par segto obligāciju ietvara izveidi Latvijā ir saskaņots ekspertu darba grupā ar Tieslietu ministriju, FKTK, Latvijas Banku un nozares pārstāvjiem. Koncepcijas ziņojums ir ievietots Finanšu ministrijas mājas lapā internetā 2019.gada 20.februārī
.

Igaunijas, Latvijas un Lietuvas Finanšu ministriju pārstāvji ir vienojušies par ziņojumu par Baltijas segto obligāciju tiesisko un regulatīvo ietvaru. Šis Baltijas ietvara ziņojums atspoguļo Igaunijas, Latvijas un Lietuvas Finanšu ministriju ekspertu viedokli.  Ziņojums ir balstīts uz starpziņojumu, kas tika nodots publiskai konsultācijai ar institūcijām un finanšu tirgus dalībniekiem Igaunijā, Latvijā un Lietuvā no 2019.gada 13.marta līdz 2019.gada 3.aprīlim.  Ziņojums par Baltijas segto obligāciju tiesisko un regulatīvo ietvaru ir ievietots Finanšu ministrijas mājas lapā internetā 2019.gada 30.oktobrī
.
Sabiedrības informēšanai un iesaistīšanai uzziņa par Likumprojektu 2020.gada 13.janvārī tika ievietota Finanšu ministrijas mājaslapas sadaļā "Sabiedrības līdzdalība"
.


	2.
	Sabiedrības līdzdalība projekta izstrādē 
	Likumprojekta sagatavošanā piedalījās Finanšu nozares asociācija.


	3.
	Sabiedrības līdzdalības rezultāti 
	1) Latvijas Bankas vēstule 26.07.2019 Nr. 001-08.1/2019/2388 “Par vērtspapirizācijas un segto obligāciju likumprojekta izstrādi” – komentāri tika ņemti vērā,
2)  Finanšu un kapitāla tirgus komisijas vēstule 12.08.2019 Nr.04.02.14_2966_Vest_FM “Atbilde uz informācijas pieprasījumu” – komentāri tika ņemti vērā,

3) Finanšu nozares asociācijas komentāri 29.07.2019 e-pasts – komentāri tika ņemti vērā,

4) Luminor Bank AS Latvijas filiāles komentāri 05.12.2019 e-pasts – komentāri tika ņemti vērā.



	4.
	Cita informācija


	Sabiedrība pēc normatīvā akta pieņemšanas tiks informēta ar publikāciju laikrakstā "Latvijas Vēstnesis", kā arī ievietojot to bezmaksas normatīvo aktu datu bāzē www.likumi.lv.

Likums tiks ievietots arī Finanšu ministrijas un Finanšu un kapitāla tirgus komisijas mājaslapā.


	VII. Tiesību akta projekta izpildes nodrošināšana un tās ietekme uz institūcijām

	1.
	Projekta izpildē iesaistītās institūcijas 
	Likumprojekta prasību izpildi nodrošinās Finanšu un kapitāla tirgus komisija.

	2.
	Projekta izpildes ietekme uz pārvaldes funkcijām un institucionālo struktūru.

Jaunu institūciju izveide, esošu institūciju likvidācija vai reorganizācija, to ietekme uz institūcijas cilvēkresursiem
	Jaunas institūcijas netiek veidotas.

 Saskaņā ar likumprojektu kompetentās iestādes funkcijas veic Finanšu un kapitāla tirgus komisija. Likumprojekta izpildei nav nepieciešams reorganizēt esošās institūcijas, veidot jaunas institūcijas vai likvidēt esošās institūcijas.

	3.
	Cita informācija
	Nav.


Finanšu ministrs
J. Reirs

Tiesnieks, 67095667
Imants.Tiesnieks@fm.gov.lv 
v_sk. = 9302
� Interneta vietne: https://www.fm.gov.lv/lv/sadalas/finansu_tirgus_politika/segto_obligaciju_regulejuma_izstrade/


� Interneta vietne: https://www.fm.gov.lv/lv/sadalas/finansu_tirgus_politika/segto_obligaciju_regulejuma_izstrade/par_baltijas_segto_obligaciju_tiesiska_un_regulativa_ietvara_zinojumu/


� Interneta vietne: https://www.fm.gov.lv/lv/sabiedribas_lidzdaliba/tiesibu_aktu_projekti/finansu_tirgus_politika#project628
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