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Promemorian nagra fragor om clearing av OTC-derivat och om transaktioner for
vardepappersfinansiering

Fondhandlareféreningen tillstyrker i stort forslagen i promemorian. Daremot delar
foreningen inte bedémningen i promemorians avsnitt om vissa insolvensrattsliga fragor.
Enligt foreningens uppfattning ar det hog tid att atgarder vidtas for att ytterligare forstarka
skyddet vid en insolvens pa finansmarknaderna.

Avsnitt 3.4 Vissa insolvensrdttsliga fragor

| andringsférordningen till EMIR (artikel 1.11) har inforts en bestammelse i forordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (artikel 39.11) om att
medlemsstaternas nationella insolvensratt inte ska hindra en central motpart fran att agera i
enlighet med angivna bestammelser om obestandsforfaranden i forordningen (artikel 48.5 -
48.7) med avseende pa de tillgdngar och positioner som redovisas pa
clearingmedlemmarnas och deras kunders konton hos den centrala motparten. Tillgangar
och positioner som en clearingmedlem pa obestand innehar fér kunders rdakning ska kunna
overforas till en annan clearingmedlem obeaktat obestandet. Om en dverforing till en annan
clearingmedlem inte har gt rum inom en i forvag faststalld tid far den centrala motparten
vidta atgarder som bl.a. inbegriper realisering av de aktuella tillgdngarna och positionerna.
Denna nya bestammelse i andringsforordningen éverensstammer i viss man med vad som
anges i skal 64 i EMIR, namligen att férordningens krav pa separering och éverférbarhet av
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kunders positioner och tillgangar bor ha foretrade framfor eventuella andra konkurrerande
lagar och forfattningar i medlemsstaterna som hindrar parterna fran att félja dem.

| promemorian konstateras att det redan gjorts en genomgang av svensk ratt i syfte att
undanrdja eventuella oklarheter och konflikter mellan svensk ratt och férordningen i prop.
2013/14:111. Denna genomgang som syftade till att reglerna i forordningen skulle fa avsedd
effekt resulterade i en ny bestimmelse i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument. Enligt promemorian innebar den nya bestammelsen i andringsférordningen inte
nagon andring av de materiella bestammelserna i EMIR och bedéms darfor inte krdava nagon
ytterligare lagstiftningsatgard.

Foreningen kan konstatera att hanteringen av en clearingmedlems kunder inklusive indirekta
clearingmedlemmar vid medlems insolvens ar en viktig fraga dar reglerna bor vara tydliga for
att kunna tillampas i en krissituation. Det galler sarskilt med beaktande av att centrala
motparter numera har en oerhort stor betydelse for finansmarknaderna.

Vid remissbehandlingen av DS 2013:68 som foregick prop. 2013/14:111 tillstyrkte féreningen
i stort forslagen men papekade att vikten av att det juridiska regelverket ger erforderlig
sakerhet rorande de typer av sdkerstdllande som utnyttjas pa den svenska marknaden.
Foreningen papekade sarskilt behovet att skyndsamt utreda aterpantsattning i syfte att
undanrdja den foreliggande rattsliga osakerheten. En osdkerhet som foreningen vid ett
flertal tillfallen har papekat och som dven konstaterades i DS 2013:68. Regeringen instamde i
namnda proposition (prop. 2013/14:111 s. 53) i féreningens synpunkt som aven delades av
Svensk Forsakring och Sveriges advokatsamfund. Regeringen anfdorde vidare att det ar
angelaget att det inte rader nagon oklarhet om aterpantsattning enligt svensk ratt och att
detta gallde sarskilt med hansyn till aterpantsattningens betydelse pa finansmarknaden samt
att det fanns skal att aterkomma till fradgan i ett annat sammanhang. Enligt féreningens
bestamda uppfattning ar det hog tid att nu ta upp fragan om aterpantsattning. En annan
fraga som har samband med clearing genom central motpart och som togs upp i féreningens
remissvar rorande DS 2013:68 ar skyddet for indirekta clearingmedlemmar och andra kunder
till en clearingmedlem. Regeringen ansag emellertid i propositionen att denna fraga borde
dvervigas i ett annat sammanhang (prop. 2013/14:111 s. 57). Aven denna fradga &r
fortfarande aktuell och bor enligt féreningens bedémning nu utredas.

Avsnitt 7.1 Forslaget till lag om dndring i lagen (2013:287) med kompletterande
bestimmelser till EU:s férordning om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister

Vad giéller forslaget i 2 kap 1 § 2 p i forslaget till lag om andring i lagen (2013:287) med
kompletterande bestammelser till EU:s forordning om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister att Finansinspektionen far besluta att en sarskild avgift ska tas ut av den
som asidosatter sina skyldigheter enligt EMIR genom att inte tillampa rattvisa, skaliga, icke-
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diskriminerande och transparenta handelsvillkor vid tillhandahallandet av clearingtjanster
hanvisar foreningen till sitt svar pa ESMA:s konsultation om de s.k. FRANDT-reglerna, se
bilaga 1. Som foreningen papekar ar compliance med FRANDT-reglerna oerhért betungande
da vad som ar rattvist, skaligt och icke-diskriminerande andras éver tiden och darfor kan leda
till hoga kostnader for marknadsaktorerna. Det finns dven en risk att reglerna kommer att
leda till minskad access till clearing, dvs. motsatsen till vad som avses. Med beaktande av det
kan det ifragasattas om det verkligen ar rationellt och lampligt att inkludera en regel att
Finansinspektionen har mojlighet att paféra ytterligare kostnader i form av en séarskild avgift.

Om ni har nagra fragor eller 6nskar mer information star vi givetvis till forfogande.
Med vanlig halsning,

SVENSKA FONDHANDLAREFORENINGEN

Urban Funered Erica Johansson
VD Senior jurist
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