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EU-direktiv om vissa insolvensfragor

Svenska Fondhandlareféreningen (féreningen) har fatt mojlighet att till
Justitiedepartementet lamna synpunkter pa ett forslag till
Europaparlamentets och radets direktiv om foretagsrekonstruktion och en
andra chans for foretagare. Foreningen ar en branschorganisation fér
vardepappersinstitut som bedriver vardepappersrorelse i Sverige.
Organisationen har till syfte att verka for en sund, stark och effektiv svensk
vardepappersmarknad. Féreningen har i sitt yttrande begréansat sig till fragor
som ar av sarskilt intresse for en val fungerande vardepappersmarknad.

Nar det galler forslaget vill foreningen inledningsvis papeka vikten av att
direktivforslaget inte far oavsiktliga och olampliga effekter. | korthet att de
foreslagna reglerna inte resulterar i att exempelvis utlaning till och
finansiering av entreprendrer och smaforetagare blir kostsammare eller
forsvaras.

Nar det galler forslagets effekter pa vardepappersmarknaden ar det av storsta
vikt att etablerade sékerhetsarrangemang pa denna marknad sasom netting,
sarskilt close-out netting, och sdkerhetsstéllande genom pant eller
aganderattsoverforing inte paverkas eller i vart fall omgéardas med sarskilda
skyddsregler. Det galler givetvis ocksa att fortsatt skydda avvecklingen av
transaktioner pa vardepappersmarknaden. De ovan angivna
sakerhetsarrangemangen ar sarskilt reglerade i exempelvis finality-direktivet,
direktivet om finansiella sakerheter och winding-up for banker. Dartill
kommer att EU-regler sdsom kapitaltackningsreglerna och EMIR ser sadana
arrangemang sasom nddvandiga forutsattningar for att hantera
motpartsriskerna pa finansmarknaderna. Sékerhetsarrangemangen som nu

diskuteras ar ocksa omgardade med sarskilda skyddsregler i direktivet om
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aterhamtning och resolution av kreditinstitut (BRRD). Det ar av synnerlig
vikt for en véal fungerande vardepappersmarknad att dessa
sdakerhetsarrangemang ar skyddade aven i affarsforhallandet mellan banker
eller vardepappersbolag och deras kunder framst icke-finansiella foretag. Det
bor darvid framhallas att i bakgrunden till forslaget (sid 10) det sarskilt anges
att reglerna i finalitydirektivet, direktivet for finansiella sakerheter och EMIR
vad avser mojligheten for en borgendarer att genomfora
sakerhetsarrangemang inte ska paverkas av forslaget och att utan ett sadant
undantag stabiliteten pa finansmarknaden kan skadas.! Det &r mot denna
bakgrund anmarkningsvart att forslaget inte innehaller en klar och tydlig
reglering av dessa sdkerhetsarrangemang, inte minst med hansyn till att
forslaget i princip omfattar alla icke finansiella foretag, varav manga ar aktiva
och viktiga deltagare pa finansmarknaderna inklusive
vardepappersmarknaden. Foérslagsvis bor en skyddsregel motsvaranden den
som finns in BRRD inforas som sakerstéller att stabilitet och sékerhet pa
finansmarknaden inte rubbas.

Definitionen av vilka som omfattas av forslaget ar tamligen vid. Det framgar
av artikel 1.2 att det endast &r vissa finansiella institut som inte omfattas och
att fysiska personer som inte ar entreprendrer inte omfattas. Med en sadan
rackvidd ar det av synnerlig vikt att nu aktuella sakerhetsarrangemang far
skydd, sarskilt som direktivet rackvidd kan komma att tolkas pa olika satt i
skilda medlemsstater. Det kan dessutom tillaggas att enligt 1.3 kan en
medlemsstat utvidga tillampningsomradet aven till fysiska personer som inte
ar entreprenorer. Det skulle vara till stor nackdel for den inre marknaden for
finansiella tjanster om direktivet resulterar i att rattsliga utlatande generellt

! Réttslig ram for finansiella tjanster

Sarskilda regler galler for forsakringsforetag och aterforsakringsforetag enligt definitionerna i
artikel 13.1 och 13.4 i direktiv 2009/138/EG32, kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1 led 1 i
forordning (EU) nr 575/201333, vardepappersforetag och foretag for kollektiva investeringar enligt
definitionerna i artikel 4.1 leden 2 och 7 i férordning (EU) nr 575/2013, centrala motparter enligt
definitionen i artikel 2.1 i férordning (EU) nr 648/201234, vardepapperscentraler enligt
definitionen i artikel 2.1 i férordning (EU) nr 909/20143s och andra finansinstitut och enheter som
fortecknas i artikel 1.1 forsta stycket i direktiv 2014/59/EUss. For sadana galdenarer har de
nationella tillsynsmyndigheterna langtgaende befogenheter att ingripa och det &r darfor lampligt
att de utesluts fran de forfaranden for forebyggande omstrukturering som avses i detta forslag.
Forslaget paverkar inte heller tillampningen av direktiv 98/26/EG om slutgiltig avveckling i
system for overforing av betalningar och vardepappersz, direktiv 2002/47/EG om stéllande av
finansiell sakerhetss och forordning (EU) nr 648/2012 om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregisterso. Detta ar viktigt for att undvika 6verlappningar mellan dessa instrument
och foreliggande forslag som skulle kunna paverka majligheten for borgendrer med sdkerhet att
verkstalla finansiella sakerheter som stallts av en bolagsenhet, inbegripet marginalsdakerheter
som tillhandhallits till centrala motparter eller centralbanker/ECB, eller avtal om finansiell
sakerhet som ett icke-finansiellt foretag ingatt med ett finansinstitut. Om sadana transaktioner
inte undantas fran bestammelserna om avbrytande av verkstallighet, kan finansmarknadernas
stabilitet skadas.




behover inforskaffas vad galler tillampligheten av viktiga
sakerhetsarrangemang for viss typ av motpart.

Déarutover delar foreningen delar de synpunkter som framgar av det bilagda
dokument som har framtagits av Europeiska Bankforeningen (EBF).2

Foreningen &r intresserad av att folja den fortsatta utvecklingen avseende
forslaget.
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2 Det bilagda dokumentet &r ett utkast (final draft) om &n i mer eller mindre fardigt skick. Det slutliga
dokumentet kommer att 6versdndas sa snart det blir tillgangligt




