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1.1.

1.2

MOTIVERING

BAKGRUND
Motiv och syfte

Forslaget syftar framst till att bringa direktivet om slutgiltig avveckling 1 system for
overforing av betalningar och virdepapper och direktivet om stidllande av finansiell
sdkerhet 1 Overensstimmelse med den senaste utvecklingen pa marknads- och
tillsynsomradet. Detta gors for det forsta genom att det skydd som direktivet om
slutgiltig avveckling ger utvidgas till att 4&ven omfatta avveckling under natten och
avveckling mellan sammanlénkade system, eftersom system i enlighet med direktiv
2004/39/EG om marknader i finansiella instrument' (nedan kallat MiFID) och den
europeiska uppforandekoden for clearing och avveckling (nedan kallad koden™)
forvéntas att bli alltmer sammanldnkade och 1 allt stérre utstrackning samverka. For
det andra gors detta genom att bredda tillimpningsomradet for det skydd som de
bada direktiven ger genom att inkludera nya tillgdngsslag (t. ex. kreditfordringar som
lamnas som sdkerhet for centralbankers kredittransaktioner) i syfte att underlitta
deras anvidndning inom hela gemenskapen. Slutligen dr strdvan med detta forslag att
infora en rad forenklingar och fortydliganden for att underlitta tillimpningen av
direktivet om stillande av finansiell sédkerhet och direktivet om slutgiltig avveckling.

Den senaste tidens finansiella turbulens, som fortfarande pédgar, gav ytterligare
argument till stod for forslaget, eftersom de I6sningar som ldaggs fram 1 forslaget
utgor ett viktigt bidrag for att vdssa verktygen for att hantera instabiliteten och
turbulensen pa de finansiella marknaderna. En harmoniserade réttslig ram f{or
anvindningen av kreditfordringar som sékerhet i grinsoverskridande transaktioner
skulle exempelvis bidra till att 6ka marknadens likviditet, som har drabbats hart de
senaste méanaderna. Dessutom &r det absolut nddvindigt med hénvisning till de
finansiella marknadernas stabilitet att sdkerstélla att avvecklingssystemen fungerar
vél 1 snabbt fordnderliga marknader, &n mer i perioder av turbulens pa marknaden.

Allmiin bakgrund

De senaste &ren har nya typer av tillgdngar, som exempelvis bankldn eller
“kreditfordringar”,  blivit en viktig kdlla for de stindigt vidxande
sakerhetstransaktionerna pd finansmarknaderna. I augusti 2004 beslutade ECB-radet
att inkludera kreditfordringar som en godtagbar typ av sdkerhet for
kredittransaktioner 1 Eurosystemet frdn och med den I januari 2007. Vissa
medlemsstater, Frankrike, Tyskland, Spanien, Osterrike och Nederlinderna,
accepterade emellertid redan kreditfordringar, 4ven om verksamheten reglerades av
olika rittsordningar. For att skapa likvdrdiga konkurrensvillkor mellan centralbanker
och uppmuntra grianséverskridande anviandning av finansiella sdkerheter behover den
tillaimpliga rittsliga ramen® harmoniseras.

EUTL ...
Direktiv 2002/47/EG om stillande av finansiell sdkerhet, EGT L 168, 27.6.2002, s. 43, och direktiv
1998/26/EG om slutgiltig avveckling, EGT L 166, 11.6.1998, s. 45.
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1.3.

En annan viktig utveckling péa de finansiella marknaderna ar att systemen blir alltmer
sammanlidnkade. Denna trend forvéntas att fortsitta och mojligen dven tillta till f61jd
av  inforandet av  uppforandekoden som leverantdrer av  centrala
marknadsinfrastrukturtjanster antog den 7 november 2006°. Syftet med koden ir att
gora de europeiska systemen for clearing och avveckling mer effektiva genom att
gora de anvindarval som anges i1 artiklarna 34 och 46 i MiFID till en verklig
valmojlighet snarare @n enbart en teoretisk mdjlighet. De allmédnna principerna i
kapitel IV 1 koden och de detaljerade bestimmelserna i1 den riktlinje om tilltrdde och
driftskompatibilitet' som leverantérer av infrastrukturtjanster lade fram i juni 2007
gér det mojligt for anvédndare att vilja tjénsteleverantér genom att underlitta
sammanldnkning av system, dvs. att {2 tilltréde till och kunna samverka med system
pa utlindska marknader. For att sékerstdlla att mélen for direktivet och slutgiltig
avveckling uppritthills 1 denna nya situation anpassas direktivet till denna nya
marknadsplats som kdnnetecknas av ett 6kat antal ldnkar.

Forenlighet med Europeiska unionens politik och mal pa andra omraden

Direktivet om slutgiltig avveckling och direktivet om ordningar for stdllande av
finansiella sdkerheter utgor tillsammans de huvudsakliga gemenskapsinstrumenten
pa omradet for finansiella sédkerheter, clearing och avveckling. De foreslagna
fordandringarna dr forenliga med bestimmelserna 1 MiFID och till viss del med
specifika  bestimmelser om kapitaltickningsgrad i kapitalkravsdirektiven
2006/48/EG och 2006/49/EG° . Vissa bestimmelser i direktiv 2001/24/EG® om
rekonstruktion och likvidation av kreditinstitut och i forordning 1346/2000" om
insolvensforfaranden paverkar ocksé avtal om finansiellt sdkerhetsstéllande.

Det finns emellertid inte ndgon ram som ticker hela EU for att hantera ansprak pa
sdkerheter 1 form av finansiella instrument som innehas av en formedlare. Som ett
erkdnnande av att detta kan utgoéra en potentiell réttslig risk vid granséverskridande
transaktioner inrdttade kommissionen i januari 2005 en arbetsgrupp for rittslig
forutsebarhet (Legal Certainty Group”) vars syfte ér att ge rdd om den lampliga
rittsliga ramen. Arbetsgruppens slutrapport ska ldggas fram i slutet av 2008 och
kommer att utgora ett komplement till direktivet om stdllande av finansiell sékerhet
och direktivet om slutgiltig avveckling och till de @ndringar som foreslds 1 detta
forslag. UNIDROIT - det internationella institutet for privatréttens forenhetligande —
planerar samtidigt att i september 2008 sammankalla en diplomatisk konferens i syfte
att anta en konvention om materiella regler avseende formedlade sédkerheter i
finansiella instrument. Bestimmelserna 1 utkastet till konvention &r delvis utformade
med direktivet om stdllande av finansiell sékerhet och direktivet om slutgiltig
avveckling som forebilder och bor inte ge upphov till ndgra oférenlighetsproblem.

3

Uppforandekoden aterfinns pa Europeiska kommissionens webbplats:

http /lec.europa.eu/internal market/financial-markets/docs/code/code en.pdf

lethnjen ar offentliggjord pa kommissionens webbplats pé Internet pa foljande adress:
http://ec.europa.eu/internal_market/financial-markets/docs/code/guideline en.pdf

EUTL ...

EGTL...

EGTL...
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2.1.

Bestimmelserna som ror kreditfordringar dr dessutom inte avsedda att inkrikta pa
konsumenternas rittigheter, och da sidrskilt rdttigheterna i det nyligen godkidnda
direktivet om konsumentkrediter [...]. Forslagets tillimpningsomréde begrinsas till
kreditfordringar som kan ldmnas som sdkerhet for centralbankers kredittransaktioner,
vilket 1 princip utesluter enskilda konsumenters kreditfordringar. De kriterier for
godtagbara sdkerheter som tillimpas 1 FEurosystemet innebdr exempelvis att
géildendrer eller borgensmin antingen tillhér den offentliga sektorn eller ockséd ar
icke-finansiella institut eller internationella/transnationella institut. Troskelvérdet for
alla inhemska transaktioner kommer dessutom frén och med 2012 att faststillas till
500 000 euro, medan den Ovre gransen for konsumentkreditavtal forvdntas komma
att ligga 1 intervallet 50 000 — 100 000 euro. For de enstaka tillfillen da
konsumenters kreditfordringar skulle kunna beroras, vilket 1 nuldget inte verkar vara
fallet vad betrdffar Eurosystemet, har en sdrskild bestimmelse lagts till som ger
foretrade for direktivet om konsumentkrediter.

SAMRAD MED BERORDA PARTER
Samrad med berorda parter

P4 grundval av de svar som erhdllits pd ett frigeformulir som tillstéllts
medlemsstaterna  antog ~ kommissionen den 15 december 2005° sin
utvarderingsrapport om tillimpningen och inforlivandet av direktivet om slutgiltig
avveckling. I rapporten drogs slutsatsen att direktivet om slutgiltig avveckling
fungerade vil, men i rapporten framhdvdes tio frigestdllningar om tillimpning och
inforlivande som borde analyseras ytterligare. Efter reaktioner frdn medlemsstaterna
och Europeiska centralbanken uppmanade kommissionen néringslivet, konsumenter
och andra intressenter att inkomma med kompletterande synpunkter. Per den 30 juni
2006 hade sju reaktioner till kommit in.

For att forbereda sin utvérderingsrapport om direktivet om stidllande av finansiell
sikerhet av den 20 december 2006° ombad kommissionen i borjan av 2006
medlemsstaterna, Europeiska centralbanken och EES-staterna att besvara en enkit
om genomforandet och tillimpningen av direktivet. En mindre omfattande enkit togs
fram for den privata sektorn. Utover reaktionerna fran medlemsstaterna och ECB
erholl kommissionen tjugosju direkta svar frdn ett brett spektrum av viktiga
markandsaktorer och organisationer pa de finansiella marknaderna. I rapporten om
tillimpningen av direktivet om stéllande av finansiell sékerhet drogs ocksé slutsatsen
att direktivet fungerade vil och det foreslogs att dess tillimpningsomrade skulle
utdkas till att d&ven omfatta kreditfordringar. Information om de bdda direktiven,
samraden och rapporterna offentliggérs pa DG Inre marknaden och tjdnsters
webbplats pa Internet'.
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KOM(2005) 657
KOM(2006) 833

http://europa.eu.int/comm/internal_market/financial-markets
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4.1.

4.2.

Béda rapporterna diskuterades dérefter ingdende med medlemsstaterna och ECB i
Europeiska vérdepapperskommittén (ESC) och med finanssektorn i de olika
intressentgrupperna (t.ex. CESAME'"). En arbetsgrupp dir ECB och nationella
centralbanker ingér togs ocksa i ansprak for att sirskilt bedoma réttsliga dndringar i
samband med kreditfordringar.

KONSEKVENSBEDOMNING

Kommissionen har gjort en konsekvensbedomning'? av de olika alternativen for att
underlétta anvdndningen av kreditfordringar som sékerhet, sikerstdlla stabiliteten i
system for avveckling och hoja den rattssikerheten (den réttsliga forutsebarheten).
Den bedomer att det mest logiska och effektiva sittet att uppné dessa mal &r att dndra
dessa direktiv genom ett andringsdirektiv.

RATTSLIGA ASPEKTER
Riittslig grund

Den rittsliga grunden for forslaget om dndring av direktiv 1998/26/EG om slutgiltig
avveckling och direktiv 2002/47/EG om stéllande av finansiell sékerhet 4r densamma
som for de bida direktiv som &ndras, ndmligen artikel 95 i fordraget.

Subsidiaritetsprincipen

Enligt denna princip bor lagstiftningsatgirder pd gemenskapsniva endast tillgripas
nidr de efterstravade mélen inte kan uppnds 1 tillrdcklig utstrickning av
medlemsstaterna pa egen hand. Direktivet om slutgiltig avveckling har redan visat pa
vikten av att genom gemensamma regler begriansa den systemrisk som &r inbyggd i
sadana system.

Nér det giéller direktivet om stillande av finansiell sékerhet inkrdktar inte de
foreslagna fordndringarna pa medlemsstaternas beslut om huruvida kreditfordringar
ska godtas som sidkerhet. Detta beslut dr helt och hédllet medlemsstaternas eget. Vad
forslaget gor dr att ge kreditfordringar som anvdnds som sdkerhet samma grad av
skydd som det som andra typer av finansiella sikerheter &tnjuter. Genom att tillimpa
en harmoniserad uppséttning regler for kreditfordringar som anvidnds som sdkerhet
blir det dessutom ldttare att anvéinda dem i gransdverskridande transaktioner.

Mot Dbakgrund av det som anges ovan dr fOrslaget forenligt med
subsidiaritetsprincipen.
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Clearing and Settlement Advisory and Monitoring Expert Group (expertgruppen for clearing,
avveckling och dvervakning).
Se bifogad bilaga.
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4.3.

4.4.

4.5.

6.1.

6.1.1.

Proportionalitetsprincipen

Forslaget ar forenligt med proportionalitetsprincipen eftersom det dr strikt begrénsat
till de éandringar som dr nddvindiga for att mojliggéra gransoverskridande
anviandning av kreditfordringar som sdkerhet, samverkansforméga mellan system,
samt vissa smarre forenklingsatgarder.

Forenkling och fortydligande

Genom forslaget infors en del anvéndbara forenklingar och fortydliganden i de bada
direktiven. Forslaget avser exempelvis att underlitta anvdndningen av
kreditfordringar genom att fOresld en forenklad ordning for att styrka
tillhandahdllandet av kreditfordringar som sdkerhet i1 stillet for ett utdraget (och
darigenom kostsamt) forfarande déar det skulle krdvas bevis for varje enskild
kreditfordran. I forslaget foreslas ocksa att den outnyttjade undantagsbestimmelsen i
artikel 4.3 1 direktivet om stillande av finansiell sdkerhet stryks och att foraldrade
hinvisningar tas bort i bada direktiven. Néar det giller direktivet om slutgiltig
avveckling sa kommer fortydligandet av dess bestimmelser att gora det enklare att
tilldimpa. 1 forslaget fortydligas exempelvis tilldimpningsomrédet for direktivet om
slutgiltig avveckling i frdga om deltagare genom att i artikel 2 tydligt inkludera
elektroniska penninginstitut.

Val av regleringsform

Det foreslagna rattsinstrumentet dr ett direktiv eftersom syftet med atgidrden ar att
dndra de bada befintliga direktiven. Den réttsverkan som efterstrdvas kan endast
uppnas med denna regleringsform.

BUDGETKONSEKVENSER

Forslaget paverkar inte gemenskapens budget och inga ytterligare personalresurser
eller administrativa resurser kravs.

KOMMENTARER TILL FORSLAGETS ARTIKLAR

Detta forslag till dndringsdirektiv ror forst och framst stdllande av kreditfordringar.
Det avser for det andra, forutom tekniska fordandringar, att utstracka fordelarna med
direktivet om slutgiltig avveckling till att &ven omfatta system som i allt storre
utstrackning arbetar gransoverskridande.

Artikel 1: Andringar i direktivet om slutgiltig avveckling
Artikel 1 i direktivet om slutgiltig avveckling

I led a) ersitts “ecu” med “euro” och i led c) ingar nu en hédnvisning till Europeiska
centralbanken for att 4ven tdcka in dess transaktioner.
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6.1.2.

Artikel 2 i direktivet om slutgiltig avveckling

Led b) innehéller flera hanvisningar till gemenskapsdirektiv som har blivit foréldrade
och ersatts av andra direktiv. De fordndringar som foreslds i detta stycke &r framst
redaktionella, men inbegriper dven tvd materiella dndringar.

For det forsta fortydligas i den punkten stdllningen for elektroniska penninginstitut.
Medlemsstater har tidigare gjort olika tolkningar om huruvida -elektroniska
penninginstitut kan betraktas som kreditinstitut, vilket lyftes fram 1 kommissionens
utvdrdering. Genom att ersdtta hinvisningen till direktiv 77/780/EEG 1 artikel 2 b
med en hénvisning till artikel 4.1 i direktiv 2006/48/EG — den konsoliderade
omarbetning som ersatte direktivet fran 1977 — har det nu klargjorts att elektroniska
penninginstitut omfattas av direktivets tillimpningsomrade.

I uppforandekoden forutses en rad sitt pd vilka system kan vara kopplade till
varandra. Tre av dessa &r relevanta for direktivet om slutgiltig avveckling:
Standardiserat tilltrdde, skraddarsytt tilltrdde och samverkansforméga. System som ar
sammanlidnkade genom tilltrdde, dvs. ett system som blir en deltagare i det andra
systemet, omfattas inte av tillimpningsomrddet for direktivet om slutgiltig
avveckling, eftersom ett “system” i1 nuldget inte kan vara en deltagare. Denna
avsaknad av tilltrdde dr problematisk eftersom behovet av siddant tilltrdde troligen
kommer att bli vanligare till f6ljd av sévél uppforandekoden som MiFID. Led f)
andras foljaktligen for att tillata att ett system ocksa kan bli en deltagare.

I led g) definieras begreppet “indirekt deltagare”. Direktivet om slutgiltig avveckling
gor det mojligt for medlemsstaterna att utvidga det skydd som direktivet om
slutgiltig avveckling ger till att &ven omfatta indirekta deltagare, dvs. att betrakta en
indirekt deltagare som en deltagare, om de anser att systemrisken motiverar detta.
Denna mojlighet géller emellertid endast for kreditinstitut som &r medlemmar av
betalningssystem. Andra — som exempelvis centrala motparter, avvecklingsagenter
(inberdknat en agent frén ett annat system) eller clearingorganisationer — kan inte
betraktas som deltagare. Dessutom géller mdjligheten att beakta en indirekt deltagare
som deltagare inte avvecklingssystem. Det finns inte ndgot uppenbart skél for denna
diskriminering och foljaktligen utvidgas 1 forslaget definitionen péd indirekta
deltagare.

Led h) dr endast en teknisk uppdatering, som ersitter hanvisningen till direktivet om
investeringstjdnster med en hénvisning till MiFID.

I led m) infors en uttrycklig hdnvisning till kreditfordringar som kan l&dmnas som
siakerhet for Eurosystemets kredittransaktioner inom ramen for definitionen av
’stillda sdkerheter” for att undvika alla eventuella risker for ofrutsebarhet eller
olika tillimpning i medlemsstaterna.

I syfte att anpassa direktivet om slutgiltig avveckling till den formodade 6kningen av
samverkande ldnkar som ett resultat av MiFID och uppforandekoden, eller till ett
multilateralt betalningssystem som exempelvis TARGET2, infors i led n) en
definition av ett samverkande system for att ticka situationer dér system (vare sig det
ror sig om  betalningssystem,  avvecklingssystem  for  vdrdepapper,
clearingorganisationer eller centrala motparter) &r sammanldnkade genom
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6.1.3.

6.1.4.

6.1.5.

samverkansformaga i syfte att underlétta gransdverskridande clearing, avveckling
och leverans kontra betalningsarrangemang (DVP).

Genom led o) infors en definition av systemoperatdr for att klargdra vem som ar
ansvarig for att skota systemet och dérigenom bér det rittsliga ansvaret for dess drift.

Artikel 3 i direktivet om slutgiltig avveckling

Punkt 1: En dndring har infGrts for att avldgsna eventuell osékerhet om stillningen
for avvecklingstjanster under natten. Sedan direktivet om slutgiltig avveckling antogs
har fler och fler system infort handelsdagar som borjar omedelbart efter avslutningen
av bankdagen T-1. Sadana system tillhandahaller avvecklingstjanster under natten,
frimst utformade for att verkstdlla bulk- och detaljisttransaktioner. Det ar for
nirvarande osdkert huruvida direktivet om slutgiltig avveckling fullt ut skyddar
avveckling under natten eftersom endast overforingsuppdrag som genomfors samma
kalenderdag (dagen for inledandet av insolvensforfaranden) tidcks in. En strikt
tolkning av direktivet om slutgiltig avveckling skulle kunna tala for att ett
overforingsuppdrag som registrerats i systemet dag T-1 endast dr skyddat om
bearbetningen av partiet slutfors fore midnatt, medan en sddan order i ett parti som
fortfarande bearbetas efter midnatt inte dr det. Detta skulle innebira att ett betydande
antal uppdrag hamnade utanfor direktivets tillimpningsomrade och dérfor foreslas att
man ersitter “dag” med en hédnvisning till “bankdag, sdsom den definieras i
systemets regler”.

En hénvisning till ”systemoperatéren” infors for att klargdra vem som dr ansvarig for
att ha kdnnedom om att sadana forfaranden har inletts (avvecklingsagent, central
motpart eller clearingorganisation).

Punkt 4 (ny): For att aktualisera direktivet med tanke pa de samverkansldnkar som
kan komma att utvecklas som ett resultat av uppforandekoden, syftar denna punkt till
att fortydliga tidpunkten for inférande nér det géller samverkande system. Om det
inte rdader fullstindig klarhet om vilket systems regler som géller, kan
samverkansformaga utsdtta deltagare i1 ett system eller till och med sjdlva systemet
for overvaltringseffekter av en betalningsforsummelse 1 ett annat system med vilket
det har upprittat samverkan. Bristande klarhet om vilket systems regler som géller
utgor ett vixande problem i takt med att system alltmer efterstrivar formaga att
samverka med varandra (vilket drivs fram av MiFID och uppférandekoden).

Artikel 5 i direktivet om slutgiltig avveckling

P& motsvarande sitt som for “tidpunkten for inforande” foreslas att det bor klargoras
att, 1 friga om samverkande system, ett systems regler om tidpunkten for
aterkallande inte ska paverkas av regler 1 andra system med vilka det samverkar.

Artikel 9 i direktivet om slutgiltig avveckling

Miénga system verkar pa grundval av mekanismer for stillande av sdkerhet genom
vilka deltagare tillhandahéller sékerhet, ofta automatiserat, till systemet eller dir en
sdkerhetspool upprittas for att garantera avveckling 1 hiandelse av underlitenhet att
fullgéra forpliktelser. Inom ramen for samverkan &r inte ett siddant stillande av
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6.1.6.

6.2.

6.2.1.

sikerhet uttryckligen skyddat i direktivet om slutgiltig avveckling i dess nuvarande
lydelse. Darfor foreslas att en hénvisning till ett system bor ldggas till 1 punkt 1.

Vidare stryks ordet framtida”, vilket forekommer tvd géanger i forening med
Europeiska centralbanken.

Artikel 10 i direktivet om slutgiltig avveckling

Efter de foreslagna forandringarna 1 artiklarna 2 o och 3.1 fOreslas att
medlemsstaterna ocksd bor ldmna uppgift om systemoperatoren ndr de anméler
system till kommissionen. Denna skyldighet skulle gélla bade befintliga och framtida
system.

Artikel 2: Andringar i direktivet om stillande av finansiell siikerhet

Artikel 1 i direktivet om stdillande av finansiell sdkerhet — “Syfte och
tillimpningsomrade”

Punkt 2 innehéller flera hénvisningar till gemenskapsdirektiv som har blivit
foraldrade och ersatts av andra direktiv. De fOordndringar som foreslds for denna
punkt dr enbart tekniska uppdateringar.

Punkt 4a: Den finansiella sdkerhet som ska stdllas bestdr av antingen
betalningsmedel eller finansiella instrument. Vid genomforandet av direktivet om
stillande av finansiell sdkerhet har tre medlemsstater — Tjeckien, Frankrike och
Sverige — tagit med vissa specifika fordringar, sisom kreditfordringar eller andra
fordringar, 1 forteckningen over tillgdngar som far utgora sidkerheter enligt direktivet
om stéllande av finansiell sédkerhet. Genom tillkomsten av detta direktiv kommer
kreditfordringar som kan lamnas som sdkerhet for centralbankers kredittransaktioner
att 14ggas till som en tredje kategori for hela gemenskapen.

Punkt 5: Ett annorlunda tillvigagangssitt beskrivs for att styrka tillhandahallandet av
kreditfordringar som sdkerhet. De metoder for styrkande som redan infOrts
betrdffande tillhandahéllande av kontoforda vérdepapper eller betalningsmedel som
sdkerhet &r otillrdckliga ndr de tillimpas pd kreditfordringar. Med tanke pd den
tdmligen olikartade praxis som utvecklats och de finansiella marknadernas intresse
av enkla och smidigt fungerande forfaranden bor det vara tillrackligt att ta upp dem i
en forteckning over fordringar som ldmnas till sikerhetstagaren, utan att detaljerat
specificera utnyttjandet av kreditfordringar som l&dmnas som sékerhet eller metoderna
for att identifiera dem. Denna forteckning kan ldmnas in skriftligen eller pa ett
juridiskt motsvarande sétt, inklusive pa elektronisk vég, eftersom vissa centralbanker
anvénder elektroniska forteckningar.

Punkt 6: Till skillnad frén betalningsmedel eller finansiella instrument é&r
kreditfordringar inte utbytbara. En sidkerhetstagare som utovar sin forfoganderéitt kan
saledes inte aterldmna likvérdig sdkerhet till sékerhetsstdllaren nir transaktionen
slutfors. Det skulle darfor vara lampligt att klargdra att forfoganderdtten som den
faststills 1 artikel 5 inte ska gélla kreditfordringar.
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6.2.2.

6.2.3.

Artikel 2 i direktivet om stdllande av finansiella séikerheter — ”Definitioner™

Artikel 2.1 b: I definitionen av ”avtal om finansiell 4ganderittsoverforing” har orden
“eller full ratt att utnyttja” lagts till for att skilja mellan & ena sidan dganderitt till
betalningsmedel eller finansiella instrument och & andra sidan rétten att utnyttja”
kreditfordringar.

Artikel 2.1 o: Definitioner av kreditfordran

En ny punkt 2.1 o laggs till for att definiera begreppet “’kreditfordringar”. I denna
forslds en bred definition av kreditfordringar, som beaktar att kreditfordringar kan ha
olika sérdrag i olika EU-réttsordningar och pé olika marknader.

Artikel 2.2: T denna punkt klargdrs att, i frdga om kreditfordringar, &r det inte bara
sjdlva fordringen utan ocksa mojligheten att tills vidare inkassera behallningen av
den som inte ska utgdra hinder for att sdkerheten ges till sdkerhetstagaren.

Artikel 3 i direktivet om stdllande av finansiell sdkerhet — "Formella krav”

Ett av hindren for det effektiva utnyttjandet av kreditfordringar ar kravet att
skapandet, giltigheten eller tillatligheten som bevisning av stidllandet av finansiell
sdkerhet enligt ett avtal om finansiellt sdkerhetsstillande bor avhinga av nagon
formell handling (sdsom registreringen eller gidldenirens forhandsanmélan av den
kreditfordran som stillts som sédkerhet). I flera medlemsstater (t.ex. Irland, Grekland,
[talien, Luxemburg, Nederldnderna, Slovenien och Finland) krdvs féorhandsanmélan,
och andra (t. ex. Belgien, Grekland, Spanien, Osterrike och Slovenien) har ett
registreringssystem. Andra medlemsstater (t.ex. Tyskland, Frankrike, Portugal och
Forenade kungariket) har ingetdera.

Artikel 3.1 (ny mening) avser att sdkerstdlla att utnyttjandet av kreditfordringar inte
kan ogiltigforklaras med motivering att det inte registrerats eller att gédldendren inte
meddelats. Detta betyder inte att registrering eller anmédlan av gildenéren i sig bor
forbjudas, utan snarare att avsikten dr att undanrdja risken for ogiltigforklarande pa
den grunden. I vissa rdttsordningar skulle det kunna anses vara fordelaktigt att
bibehdlla registrerings- och anmaélningskraven for andra syften &n giltigheten av
transaktionen (exempelvis réittsverkan gentemot andra).

I artikel 3.3 behandlas tva ytterligare fragestdllningar som avser att underritta
anvindningen av kreditfordringar som sdkerhet. Den forsta fragestéllningen ror en
gildendrs mojliga utnyttjande av kvittning av den kreditfordran som stéllts som
sdkerhet. Denna mgjlighet skulle kunna dventyra sékerhetstagares stéllning i vissa
rattsordningar, eftersom sidkerheten som sadan kan forsvinna om gildenédren utdvar
sin kvittningsritt gentemot kreditfordringens borgendrer och gentemot personer till
vilka borgendrerna har Overlétit, pantsatt eller pd annat sitt utnyttjat kreditfordran
som sdkerhet. Darfor foreskrivs det att gdldenérer, om de sa onskar, bor genom avtal
med giltig verkan kunna avsta fran kvittningsritten gentemot sddana personer (och
detta medgivande bor ha foretrdde Over eventuellt motstridiga bestimmelser i
nationell lagstiftning).
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6.2.4.

Den andra fragan ror banksekretess. I vissa réttsordningar skulle formedlingen av
uppgifter om géildendren och om den kreditfordran som den ursprungliga
langivarebanken har péd sékerhetstagaren kunna strida mot banksekretessen. Detta
skulle antingen kunna resultera 1 att motparter blir obenigna att ldmna
kreditfordringar som sédkerhet eller i att sdkerhetstagare inte skulle kunna erhalla
tillrackliga upplysningar om kreditfordran eller gidldenédren. Géldendrer bor dven i
detta fall ges mdjlighet att med giltig verkan genom avtal kunna avsté fran rittigheter
som sammanhinger med banksekretessen gentemot borgeniren i syfte att utnyttja
kreditfordran.

De ovan ndmnda bestimmelserna bor inte pd ndgot sétt pdverka enskilda
konsumenters réttigheter sdsom de avspeglas i det foreslagna direktivet om
konsumentkrediter. Av konsumentskyddsskal forskrivs i det sistnimnda direktivet att
i det fall kreditgivarens rittigheter overléts till tredje man har konsumenten ritt att
géra samma invidndningar mot den nya fordringsdgaren som han kunde ha gjort
gentemot den ursprunglige kreditgivaren, inklusive kvittning. Konsumenten ska
dérutdver underrittas om Gverldtelsen utom 1 de fall fordringségaren fortsétter att
handha krediten gentemot konsumenten. Konsumenten kan inte avstd fran de
rattigheter han tilldelas genom direktivforslaget. I syfte att bibehélla denna nivé av
konsumentskydd, inklusive i de fall kreditavtal kan l&dmnas som sédkerhet, paverkar
dessa bestimmelser inte det framtida direktivet om konsumentkrediter.

Artikel 4 i direktivet om stdillande av finansiell sikerhet — “Verkstdllighet av avtal
om finansiellt sckerhetsstdllande"

Artikel 4.3 — tillagnelse”: Denna bestimmelse ger vissa medlemsstater mdojlighet att
vilja att inte tillata tillignelse for sdkerhetstagaren. Tilldgnelse betyder i huvudsak att
sdkerhetstagaren nir en utlosande hindelse intrdffat — under vissa forutséttningar —
kan behalla tillgingarna som sin egen egendom 1 stillet for att sdlja dem. Ingen
medlemsstat har emellertid anvént sig av denna mdjlighet. Foljaktligen erkdnner alla
25 medlemsstaterna nu tillignelse for sidkerhetstagaren nér en utlosande héndelse
intraffar. Artikel 4.3 har darfor blivit fordldrad och har utgétt av forenklingsskal.
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2008/0082 (COD)
Forslag till

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV

om Andring av direktiv 98/26/EG om slutgiltig avveckling i system for éverforing av

betalningar och virdepapper och direktiv 2002/47/EG om stillande av finansiell

sikerhet med avseende pi sammanlinkade system och kreditfordringar

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska gemenskapen, sérskilt artikel 95,

o« e - 1
med beaktande av kommissionens forslag'?,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande'*,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande'”,

i enlighet med forfarandet i artikel 251 i fordraget'®, och

av foljande skal:

(1

2

3)

Genom Europaparlamentets och rédets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om
slutgiltig avveckling i system for Sverforing av betalningar och virdepapper'’ infordes
en ordning dar slutlig avveckling av dverforingsuppdrag och nettning samt sakerheters
verkstillighet sékerstélls 1 friga om bdde inhemska som utldndska deltagare.

I utvérderingsrapporten fran kommissionen till Europaparlamentet och radet om
direktiv 98/26/EG' om slutgiltig avveckling drogs slutsatsen att direktiv 98/26/EG
allméant sett fungerar vél. Rapporten framhévde att en del betydande fordandringar kan
vara forestdende pa omréadet for avveckling i system for dverforing av betalningar och
viardepapper och kom fram till att det finns ett visst behov av att fortydliga och
forenkla direktiv 98/26/EG.

Den huvudsakliga fordndringen dr emellertid det 6kande antalet sammanldnkningar
mellan system som da direktiv 98/26/EG utarbetades nidstan uteslutande drevs pé
nationell och oberoende grund. Denna fordndring &ar ett av resultaten av

EUTCI..., [...],
EUTCI[...].[.
EUTC]I...]
EUTCI[...].[...].
EGT L 166, 11.6.1998, 5. 45.

KOM(2005) 657 slutlig/2, 4.7.2006.
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4)

)

(6)

(7

®)

Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om
marknader for finansiella instrument och om &dndring av rédets direktiv 85/611/EEG
och 93/6/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt
upphivande av radets direktiv 93/22/EEG", och den europeiska uppforandekoden for
clearing och avveckling®. For att anpassa till denna utveckling bor begreppet
samverkande system och systemoperatorers ansvar fortydligas.

Genom Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002 om
stillande av finansiell sikerhet”’ skapades en enhetlig gemenskapsrittslig ram for
(gransoverskridande) anvdndning av finansiella sédkerheter och darfor avskaffades de
flesta av de formella krav som tidigare gillt for avtal om finansiellt sdkerhetsstillande.

ECB-radet beslutade att infora kreditfordringar som en godtagbar typ av sdkerhet for
kredittransaktioner i Eurosystemet frdn och med den 1 januari 2007, och for att
maximera den ekonomiska effekten av det beslutet rekommenderade Europeiska
centralbanken att det rdttsliga tillimpningsomradet for direktiv 2002/47/EG skulle
utvidgas. Utvérderingsrapporten fran kommissionen till Europaparlamentet och radet
om direktiv 2002/47/EG om stillande av finansiell sikerhet® tog upp denna friga och
tillstyrkte ECB:s uppfattning. Anvindningen av kreditfordringar kommer att Ooka
utsdttningen  (poolen)  tillgédngliga  sdkerheter och  harmoniseringen av
lagbestimmelserna i1 direktiv 2002/47/EG beddoms ytterligare bidra till att skapa
likviardiga konkurrensvillkor mellan kreditinstitut 1 alla medlemsstater. Om
anvindningen av kreditfordringar som sdkerhet underldttas ytterligare kommer
konsumenterna/gdldendrerna ocksa att tjana péd detta, eftersom anvidndningen av
kreditfordringar som sékerheter i slutindan skulle kunna leda till 6kad konkurrens och
forbattrad tillgang pa krediter.

I syfte att underldtta anvdndningen av kreditfordringar dr det viktigt att avskaffa eller
forbjuda sadana administrativa regler, som exempelvis anmdilnings- eller
registreringskrav, som riskerar att gora Overlatelser av  kreditfordringar
ogenomfOrbara. For att inte dventyra sdkerhetstagares stdllning bor gidldendrer med
rittslig verkan kunna avstd fran sina kvittningsréttigheter gentemot borgenérer.
Samma motiv bor ocksé gélla for behovet av att inféra en mojlighet for gdldendren att
avstd fran skydd av banksekretessregler, eftersom sékerhetstagaren i annat fall kan ha
otillrdcklig information for att korrekt bedéma vidrdet av de wunderliggande
kreditfordringarna.  [Dessa  bestimmelser  paverkar inte  direktivet om
konsumentkrediter [...... ].

Medlemsstaterna har inte anvént sig av mdjligheten 1 artikel 4.3 i direktiv 2002/47/EG
att inte tillata sdkerhetstagarens ritt till tilldgnelse. Den bestimmelsen bor darfor utga.

Direktiven 98/26/EG och 2002/47/EG bor dérfor dndras i enlighet med detta.

20
21
22

EUT L 145, 30.4.2004, s. 1. Direktivet senast dndrat genom direktiv 2007/44/EG (EUT L 247,
21.9.2007, s. 1).

"http://ec.europa.cu/internal _market/financial-markets/docs/code/code_en.pdf
EGT L 168, 27.6.2002, s. 43.

KOM(2006) 833 slutlig, 20.12.2006.
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
Artikel 1

Andringar av direktiv 98/26/EG
Direktiv 98/26/EG ska édndras pé foljande sitt:
(1)  Artikel 1 ska éndras pa foljande satt:
(a) I led a ska ordet “ecu” ersittas med ordet “euro”.
(b) I led c ska andra strecksatsen ersittas med foljande:

” — operationer som utfors av centralbankerna i medlemsstaterna eller Europeiska
centralbanken i deras funktion som centralbanker.

(2)  Artikel 2 ska dndras pé foljande sétt:
(a) I led b ska forsta och andra strecksatsen erséttas med foljande:

” — ett kreditinstitut enligt definitionen 1 artikel 4.1 1 Europaparlamentets och radets
direktiv 2006/48/EG>, inklusive instituten i forteckningen i artikel 2 i det direktivet,

— ett virdepappersforetag enligt definitionen 1 punkt 1 i artikel 4.1 1 direktiv
2004/39/EG** exklusive de institut som aterfinns i forteckningen i artikel 2.1 i det
direktivet, eller”

(b) I led f ska orden
deltagare: ett institut, en central motpart, en avvecklingsagent eller en clearingorganisation.
ersittas med foljande:

“Deltagare: ett institut, en central motpart, en avvecklingsagent, en clearingorganisation eller
ett system.”

(©) led g ska erséttas med foljande:

”g) indirekt deltagare: ett institut, en central motpart, en avvecklingsagent, en
clearingorganisation eller ett system med ett avtalsforhdllande till ett institut, som
deltar i ett system, som utfér Overforingsuppdrag, varigenom den indirekta
deltagaren ges mojlighet att utfora overforingsuppdrag genom systemet.”

» EUT L 177, 30.6.2006, s. 1.
24 EUT L 145, 30.4.2004, s. 1.
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(d) led h ska erséttas med foljande:

”h) virdepapper: alla instrument som avses 1 avsnitt C 1 bilaga 1 till direktiv
2004/39/EG.”

(e) led m ska ersittas med foljande:

”m) sdkerhet: alla realiserbara tillgangar som tillhandahélls genom pantsittning
(inklusive pengar som tillhandahdlls genom pantsittning), ett aterkopsavtal eller
liknande avtal eller pd annat sitt for att sidkra réttigheter och forpliktelser som kan
uppstd 1 samband med ett system, eller som tillhandahalls medlemsstaternas
centralbanker eller Europeiska centralbanken.”

® Foljande led n och o ska laggas till:

’n) samverkande system: ett system som ingar avtal med ett eller flera system som
inbegriper upprittandet av Omsesidiga losningar och inte bara uppkoppling till
befintliga standardiserade tjansteerbjudanden.

0) systemoperatér: en enhet med ansvar for den dagliga driften av ett system. En
systemoperator far ocksd agera som en avvecklingsagent, central motpart eller
clearingorganisation.”

(3)  Artikel 3 ska dndras pé foljande sétt:
(a) Punkt 1 ska ersittas med foljande:

1. Overféringsuppdrag och nettning ska gilla enligt rittsordningen och, #dven i
hidndelse av insolvensforfaranden mot en deltagare eller ett samverkande system,
vara bindande 1 forhdllande till tredje man, under {Orutsdttning att
overforingsuppdragen infordes 1 ett system fore den tidpunkt da sddana
insolvensforfaranden inleddes enligt definitionen i artikel 6.1.

Overféringsuppdrag som undantagsvis infors i ett system efter den tidpunkt da
insolvensforfaranden inleds och som utférs under bankdagen, enligt definitionen i
reglerna for systemet, under vilken dessa forfaranden inleds, ska endast gilla enligt
rittsordningen och vara bindande i forhéllande till tredje man om systemoperatdren
efter avvecklingen kan bevisa att den inte hade eller borde ha haft kinnedom om att
sddana forfaranden hade inletts.”

(b) Foljande punkt ska laggas till som punkt 4:

”4. 1 fraga om samverkande system faststéller varje system sina egna regler om
tidpunkten for inforande 1 sitt system. Ett systems regler om tidpunkten for inférande
ska inte pdverkas av regler i andra system som det samverkar med.”

4) I artikel 5 ska foljande stycke laggas till:

”l frdga om samverkande system faststiller varje system sina egna regler om
tidpunkten for aterkallelse 1 sitt system. Ett systems regler om tidpunkten for
aterkallelse ska inte paverkas av regler i andra system som det samverkar med.”
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)

(6)

Artikel 9.1 ska erséttas med foljande:

1. De rittigheter som ett system eller en deltagare har till en sidkerhet som stills i
samband med ett system, och de rittigheter som medlemsstaternas centralbanker
eller Europeiska centralbanken har till en sdkerhet som stills till dem, ska inte
paverkas av insolvensforfaranden mot den deltagare eller den motpart till
medlemsstaternas centralbanker eller Europeiska centralbanken som stéllde
sikerheten. Sddan sidkerhet far realiseras for att tillgodose dessa rattigheter.”

Artikel 10 ska ersittas med foljande:

" Artikel 10

Medlemsstaterna ska ange vilka system, och vilka respektive systemoperatorer, som
ska innefattas i detta direktivs rdckvidd och anmila dem till kommissionen och
underrétta kommissionen om vilka myndigheter de har utsett enligt artikel 6.2.

Systemoperatoren ska till den medlemsstat vars lag &r tillimplig ange deltagarna i
systemet inklusive varje eventuell indirekt deltagare och varje fordndring med
avseende pa deltagarna.”

Artikel 2

Andring av direktiv 2002/47/EG

Direktiv 2002/47/EG ska dndras pa foljande sitt:

(M

Artikel 1 ska éndras pa foljande sitt:

(a) Punkt 2 b ska erséttas med foljande:

”b) En centralbank, Europeiska centralbanken, Banken {0r internationell
betalningsutjamning, en multilateral utvecklingsbank enligt vad som avses 1 bilaga
VI, del 1, avsnitt 4 i Europaparlamentets och radets direktiv 2006/48/EG>,
Internationella valutafonden och Europeiska investeringsbanken.”

(b) Ipunkt 2 c ska leden i) — iv) erséttas med foljande:

1) ett kreditinstitut enligt definitionen 1 artikel 4.1 i direktiv 2006/48/EG, inklusive
instituten i1 forteckningen 1 artikel 2 i det direktivet,

i1) ett viardepappersforetag enligt definitionen 1 punkt 1 1 artikel 4.1 1
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG™,

111) ett finansiellt institut enligt definitionen i artikel 4.5 1 direktiv 2006/48/EG,

25
26

EUT L 177, 30.6.2006, s. 1.
EUT L 145, 30.4.2004, s. 1.
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2

3)

iv) ett forsdkringsforetag enligt definitionen i artikel 1 a i rédets direktiv
92/49/EEG”” och ett livforsikringsforetag enligt definitionen i artikel 1 a i
Europaparlamentets och radets direktiv 2002/83/EG™.

(c) Punkt4 a ska erséttas med foljande:

”a) Den finansiella sékerhet som ska stillas méste bestd av betalningsmedel,
finansiella instrument eller kreditfordringar som godtas som sdkerhet for
centralbankers kredittransaktioner,”

(d) Ipunkt 5, efter forsta stycket, ska foljande mening léggas till:

”Nér det géller kreditfordringar &r det tillrackligt att uppta dem i en forteckning 6ver
fordringar som ldmnas skriftligen, eller pa ett rattsligt likvardigt sitt, till
sikerhetstagaren for att bevisa utnyttjandet av och identiteten pad den fordran som
stdllts som sdkerhet.”

(e) Foljande punkt ska laggas till som punkt 6:
6. Artikel 5 ska inte tillampas pa kreditfordringar.”
Artikel 2 ska éndras pa foljande sitt:

(a) Punkt 1 ska dndras pa foljande sitt:

led b ska ersittas med foljande:

”b) avtal om finansiell dganderidttsoverforing: avtal (inklusive aterkopsavtal) enligt
vilka en sidkerhetsstéllare dverfor full dganderétt till, eller full rétt att utnyttja, en
finansiell sékerhet till en sékerhetstagare for att sédkerstilla eller pa annat sitt ticka
fullgdrandet av de relevanta ekonomiska forpliktelserna (sékerhetsdverlatelse).”

Foljande led ska laggas till som o:

?0) kreditfordringar: penningfordringar som uppstar till f6ljd av ett avtal dér ett
kreditinstitut, enligt definitionen 1 artikel 4.1 1 direktiv 2006/48/EG inklusive
instituten 1 forteckningen 1 artikel 2 i det direktivet, beviljar kredit i form av ett 14n.”

(b) I punkt 2 ska andra meningen erséttas med foljande:

“En rétt for sdkerhetsstéllaren att byta ut den finansiella sdkerheten eller att dra
tillbaka 6verskjutande finansiell sékerhet, eller i fraga om kreditfordringar, att tills
vidare inkassera behdllningen ddrav, ska inte paverka det faktum att den finansiella
sdkerheten anses ha stéllts till sdkerhetstagaren enligt detta direktiv.”

Artikel 3 ska @ndras pa foljande sétt:

27
28

EGT L 345, 18.8.1992, s. 1.
EGT L 345, 19.12.2002, p. 1.
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“

(a) I punkt 1 ska f6ljande stycke laggas till:

”Nar kreditfordringar stills som finansiell sikerhet, ska medlemsstaterna inte krdva
att skapandet, giltigheten eller tillatligheten som bevisning for att de stéllts som
finansiell sékerhet enligt ett avtal om finansiellt sikerhetsstéllande dr beroende av
nigon formell handling sdsom registrering eller forhandsanmélan av géldendren av
den kreditfordran som stillts som sdkerhet.

(b) Foljande punkt[er] ska l4ggas till som punkter[na] 3 [och 4]:

3. Medlemsstaterna ska sdkerstilla att gdldendrer till kreditfordringarna med réttslig
verkan, skriftligen eller pé ett rattsligt likvardigt satt, kan avsta fran foljande:

1) sina kvittningsrittigheter gentemot kreditfordringens borgendrer och gentemot
personer till vilka borgendrerna har overlétit, pantsatt eller pd annat sitt overfort
kreditfordran som sdkerhet, och

ii) sina rattigheter med hanvisning till regler om banksekretess som i annat fall kan
forhindra eller inskrdnka mojligheten for borgenidren till kreditfordran att ldmna
information om kreditfordran eller om géldenéren 1 syfte att anvdnda kreditfordran
som sékerhet.”

[4. Punkterna 1, 2 och 3 ska inte péverka tillimpningen av direktivet om
konsumentkrediter .../xxx/EG

I artikel 4 ska punkt 3 utga.

Artikel 3

Inforlivande

Medlemsstaterna ska senast den 1 oktober 2009 anta och offentliggora de lagar och
andra forfattningar som &r noddvédndiga for att folja detta direktiv. De ska till
kommissionen genast dverldmna texten till dessa bestdmmelser tillsammans med en
jamforelsetabell over dessa bestimmelser och detta direktiv.

De ska tillimpa dessa bestimmelser fran och med den 1 oktober 2010.

Nér en medlemsstat antar dessa bestimmelser ska de innehdlla en hénvisning till
detta direktiv eller atfoljas av en sadan hdnvisning nir de offentliggdrs. Nérmare
foreskrifter om hur hanvisningen ska goras ska varje medlemsstat sjélv utférda.

Medlemsstaterna ska till kommissionen Overldmna texten till de centrala
bestimmelser i nationell lagstiftning som de antar inom det omrdde som omfattas av
detta direktiv.
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Artikel 4

Ikrafttrdadande

Detta direktiv trdder i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 5

Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfardat i Bryssel den
Pa Europaparlamentets vignar Pa radets vignar
Ordforande Ordforande
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