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Promemorian Moéjlighet for vardepappersforetag i tredjeland att under
viss tid tillhandahalla tjanster utan krav pa tillstand och vissa
betaltjanstfragor

Svenska Bankféreningen och Svenska Fondhandlareféreningen (Féreningarna) har beretts
mojlighet att yttra sig dver rubricerad promemoria. Detta remissvar behandlar endast den del av
promemorian som avser mojligheten for vardepappersforetag i tredjeland att under viss tid
tillhandahalla tjanster utan krav pa tillstand.

Sammanfattning

Féreningarna tillstyrker férslagen i promemorian.

Foreningarna vill sarskilt framhalla vikten av en 16sning som undanrojer alla eventuella
oséakerheter om svenska foretags méjligheter att under en dvergangsperiod efter det att
Storbritannien har uttratt ur EU fa fortsatta ha tillgang till finansiella tjanster fran féretag i
Storbritannien som idag ar etablerade dar.

Darutover vill Foreningarna betona vikten av att den aviserade I6sningen for deltagare i LCH:s
clearing fran EU 27 skyndsamt kommer pa plats. Konsekvenserna av att LCH s&ger upp alla
medlemmar fran EU 27 &r svéra att dverblicka men en uppsagning kan med stor sannolikhet
resultera i allvarliga stérningar pa derivatmarknaden.

Inledning

| promemorian foreslas en tillfallig bestammelse som innebér att regeringen eller den myndighet
som regeringen bestdmmer ska fa meddela foreskrifter om att foretag som hér hemma utanfor
EES under en viss tid ska fa driva vardepappersrorelse i Sverige utan tillstand av
Finansinspektionen. Det foreslas vidare att foreskrifter ska meddelas sa att

vardepappersforetag som hor hemma i Storbritannien under en 6vergangsperiod efter uttradet ur
EU ska kunna fortsatta tillhandahalla tjanster till professionella kunder med vilka de vid uttradet
har ett avtalsforhallande. Promemorian innehaller tva lagférslag rérande lagen (2007:572) om
vardepappersmarknaden. Det forsta innehaller namnda bemyndigande och det andra att
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bemyndigandet ska upphdra att galla vid utgangen av 2021. Bemyndigandet kompletteras med
ett forslag till férordning om a@ndring i férordningen (2007:572) om vardepappersmarknaden.

London ar det dominerande finansiella centrumet i Europa och foretag med sate i Storbritannien
tillhandahaller finansiella tjanster i stor omfattning till svenska féretag liksom foretag i hela
varlden. Ett uttrade av Storbritannien ur EU kommer att forandra forutsattningarna for foretag

med sate i Storbritannien att kunna tillhandahalla tjianster till foretag och kunder i EU. Ett uttrade
ur EU av Storbritannien, sarskilt utan avtal, kommer att fa negativa konsekvenser fér den

svenska marknaden. Det ar sannolikt att konkurrensen pa marknaden minskar och aven att det
sker en minskning av utbudet av tjanster. Vidare ar det sannolikt att en koncentrationsrisk uppstar
och att det sker en begransning av majligheterna till diversifiering fér marknadens aktodrer. Det ar
ocksa sannolikt att kostnaderna for finansiella tjanster kommer att 6ka.

Féreningarnas medlemmar har vidtagit och vidtar omfattande kostsamma och administrativt
betungande atgarder for att férbereda sig for ett brittiskt uttrdde. Det finns emellertid omraden
sasom clearingen av OTC-derivat i LCH och avtal med motparter med sate i Storbritannien dar
det foreligger stora svarigheter att vidta atgarder i tid. Det bor sarskilt uppmarksammas att det ar
fraga om ett mycket stort antal avtal och att de avtalsférandringarna som behover vidtas i manga
fall kréaver motpartens accept. Det foreligger darfor ett stort behov att atgarder vidtas for att mildra
effekterna av ett brittiskt uttrade och undanroja riskerna for den finansiella stabiliteten i Europa.

Promemorians innehall i korthet

Den fraga som behandlas i promemorian ar utlandska (brittiska) féretags mojlighet att
tillhandahalla investeringstjanster eller utféra investeringsverksamhet i Sverige, sarskilt vad avser
vissa derivatkontrakt ingangna mellan ett svenskt foretag och ett vardepappersforetag med sate i
Storbritannien. Villkoren for ett derivatkontrakt kan omfatta ett antal hdndelser under kontraktets
I6ptid. Det ror sig om handelser som betalning och avveckling i enlighet med kontraktsvillkoren,
utnyttjande av en option samt stéllande av sékerheter. Handelser under kontraktstiden, s.k.
lifecycle events, kan dock vara av den karaktéren att ett nytt avtalsforhallande anses uppsta nar
en sadan handelse intraffar. Det kan t.ex. galla vid fornyande av kontraktet, férlangning av
kontraktets I6ptid, byte av motpart, kompression med eller utan att inga nya kontrakt eller
materiella férandringar av villkoren. Sadana atgarder kan, enligt promemorian, innebara att den
ena parten anses tillhandahalla en investeringstjénst, vilket aktualiserar fragan om tillstand att
driva vardepappersrorelse.

| promemorian anges vidare att rattsldget &r delvis osékert nar det galler vilka atgarder med
avseende pa berdrda derivatkontrakt som innebar att foretag tillhandahaller en investeringstjanst
eller utfér investeringsverksamhet. Normalt kan avtalade forpliktelser

fullgéras enligt promemorian utan att det &r fraga om tillstandspliktig vardepappersrorelse.
Sadana atgarder som medfér att ett nytt avtalsforhallande anses uppsta kan innebéara att
foretaget anses tillhandahalla ett nytt finansiellt instrument, vilket i sin tur kan innebéara, enligt
promemorian, att en investeringstjanst tillhandahalls enligt lagen om vardepappersmarknaden.
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For att sakerstalla att svenska foretag och deras motparter i Storbritannien hinner vidta de
atgarder som kravs for att tillgodose tillgangen till tjanster som behdvs for hantering av redan
ingangna derivatkontrakt efter uttrade ur EU bér, enligt promemorian, en dvergangsldsning
inféras. Overgangslésningen bor utformas sa att brittiska foretag under en period efter uttradet
kan fortséatta tillhandahalla berdrda tjanster till svenska kunder.

Betraffande omfattningen av dvergangslosningen, dvs. undantaget fran tillstandsplikten, sa
resoneras det i promemorian om Iésningen boér vara begransad till derivatkontrakt med en brittisk
motpart eller om det bor inforas en bred 16sning. For att bl.a. undvika gransdragningsfragor
foreslas i promemorian en bred I6sning.

Féreningarnas instéllning
Foreningarna tillstyrker forslaget.

| enlighet med férslaget i promemorian bdr det vara en bred |6sning for att undvika
gransdragningsfragor och oklarheter. For att klargéra rackvidden bér det anges att forslaget aven
omfattar jAmbdrdiga motparter och att sidotjanster som kompletterar investeringstjanster omfattas
av den féreslagna Gvergangslosningen.

Fdreningarnas beddmning ar att den féreslagna évergangslésningen ar nédvandigt for att
tillforsakra att ingangna dverenskommelser och avtal med brittiska motparter inte sdgs upp pa
grund av osakerhet om rattslaget.

Nagon diskussion fors inte i promemorian om nér en tillstandspliktig verksamhet eller tjanst ska
anses bedriven i Sverige av ett vardepappersfdretag fran tredje land och vilken aktivitet och vilka
kannetecken som ska foreligga for att verksamheten ska anses bedriven har i riket
(charachteristic performance test). Avtal avseende finansiella tjanster och instrument traffas ofta
via olika terminaler, t.ex. Bloomberg och Reuters, eller direkt med motparten genom telefon och
meddelanden. | flertalet sadana affarer foreligger ringa eller ingen anknytning till Sverige, utéver
att den ena parten ar svensk. Det géller ven i de fall dar saval den svenska som den utldndska
parten ingar affarer i eget namn och utan att forlita sig pa att motparten tillvaratar den partens
egna intressen.

Enligt foreningarnas mening bor det aven kréavas en fortldpande verksamhet av viss omfattning
for att krav pa tillstand i Sverige ska bli aktuellt. Exempelvis torde det inte krdva nagot tillstand for
en motpart fran tredje land om det ror sig om enstaka affarer med finansiella instrument och att
den utlandska motparten fran tredje land inte bedriver sérskild, mot Sverige riktad, aktivitet. Det
kan inte anses som en verksamhet som ar bedriven i Sverige nar det saknas reell anknytning och
avtalen ar upprattade enligt utlandsk ratt och med anvisning att tvister om avtalen ska avgéras av
utldndsk domstol.

Med tanke pa den stora osakerhet som foreligger betraffande férhandlingarna mellan EU 27 och
Storbritannien foreslar féreningarna att tiden for bemyndigandet forlangs till i vart fall utgangen av
ar 2022
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