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Inledning och rittslig grund

Den 22 maj 2008 mottog Europeiska centralbanken (ECB) en begiran frin Europeiska unionens rdd om ett
yttrande over ett forslag till Europaparlamentets och radets direktiv om dndring av radets direktiv 98/26/EG
om slutgiltig avveckling i system for overforing av betalningar och virdepapper och direktiv 2002/47[EG
om stillande av finansiell sikerhet med avseende pd sammanldnkade system och kreditfordringar (') (nedan
kallat direktivforslaget).

ECB:s behorighet att avge ett yttrande grundar sig pd artikel 105.4 forsta strecksatsen i fordraget om
upprittandet av Europeiska gemenskapen. I enlighet med artikel 17.5 forsta meningen i arbetsordningen for
Europeiska centralbanken har detta yttrande antagits av ECB-radet.

2.1

()
)

Andring av direktiv 98/26/EG
Avvecklingstjanster under natten

ECB stoder att skyddet i artikel 3.1 i direktiv 98/26/EG (%) utvidgas till att dven omfatta avvecklings-
tjdnster under natten, vilket 4r viktigt med tanke pd att system allt oftare anvinder sig av forfarandet
for avveckling under natten i syfte att underlatta avveckling av massbetalningar.

Skydd for sikerheter mot foljderna av insolven

ECB foreslar att artikel 9.1 i direktiv 98/26/EG ska dndras ytterligare av foljande skal. Enligt artikel 9.1
ska de rattigheter som ECB och medlemsstaternas centralbanker har till en sdkerhet som stills till dem
inte paverkas av insolvensforfaranden mot den deltagare eller den motpart som stillde sikerheten.
Sadan sakerhet far realiseras for att tillgodose dessa fordringar. Det skulle uppstd viss oklarhet om
artikel 9.1 skulle tolkas som att den sikerhet som stills i samband med centralbankstransaktioner,
inklusive nodfallslikviditet, endast skyddas mot foljderna av insolvensforfaranden mot en centralbanks
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Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig avveckling i system for 6verforing av
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deltagare eller motpart som har stillt sikerheten for centralbankens rikning. Nir man bedémer skyddet
av den sikerhet som stills till centralbankerna for centralbankers kredittransaktioner i enlighet med
direktiv 98/26/EG uppstdr det en osdkerhet huruvida det skydd som tillhandahélls centralbankerna
omfattar sikerhet som stillts av tredje part som inte ar deltagare i ett system som bedrivs av en central-
bank eller centralbanks motpart.

For ndrvarande forefaller det som om vissa medlemsstater har inforlivat artikel 9.1 i direktiv 98/26/EG
pa ett sadant sitt att en sdkerhet som stlls till centralbankerna av en tredje part som inte dr ndgon av
centralbankens deltagare eller motparter inte skyddas, medan de flesta medlemsstaterna har inforlivat
artikel 9.1 sa att den uttryckligen skyddar en sakerhet som stills till centralbanker av en sddan tredje
part. I vissa medlemsstater har dessutom ordalydelsen i den aktuella bestimmelsen inforlivats
ordagrant, och i dessa jurisdiktioner 4r det en tolkningsfraga huruvida skyddet omfattar sikerhet som
en sddan tredje part stdller till formdn for en centralbank.

Mot bakgrund av vad som anges ovan skulle ett klargorande av ordalydelsen i artikel 9.1 i direktiv
98/26/EG sdkerstilla ett harmoniserat skydd av sidkerheter som stalls till centralbanker av en tredje part,
vilket bland annat, men inte uteslutande, avser nirstiende bolag till en deltagare i ett system som
bedrivs av en centralbank eller centralbanks motpart. Detta skulle sikerstilla den rittsliga forutsebar-
heten vad giller kredit mot sikerhet som tillhandahdlls av centralbanker och framfor allt skydda
moderna tjdnster for likviditetspoolning, t.ex. TARGET2, mot insolvens hos ndgon tredje part som
stiller sikerhet for en deltagare i ett system som bedrivs av en centralbank. Denna forandring skulle
vara sirskilt betydelsefull for centralbankstransaktioner i likviditetssyfte i tider av finansiella svarigheter,
ndr det kan forekomma att sikerhet som ska stillas for likviditet som tilldelas en motpart stills av en
tredje part for motpartens rakning.

Deltagande i ett system

Enligt artikel 2 f i direktiv 98/26/EG fdr medlemsstater betrakta en “indirekt deltagare” som “deltagare”,
om systemrisken motiverar detta och under forutsittning att den indirekta deltagaren dr kidnd av
systemet. Att vara "kdnd av systemet” dr ett dndamalsenligt krav, eftersom systemet annars inte skulle
kunna identifiera vilka indirekta deltagare som omfattas av det skydd som systemet garanterar. Det bor
dirfor inforas ett forbehall i definitionen av “indirekt deltagare” med krav pd att indirekta deltagare ska
vara kinda for systemoperatoren. Detta skulle ocksd att gora det lattare for systemoperatoren att
uppfylla sin skyldighet, enligt andra stycket i artikel 10, att till den medlemsstat vars lag ar tillimplig
ange deltagarna i systemet inklusive varje eventuell indirekt deltagare och varje forindring med
avseende pé deltagarna.

For att undvika tvivel bor definitionerna av savil deltagare som indirekt deltagare dndras i syfte att
klargora att dessa definitioner 4r uttommande och endast omfattar de specifika slags enheter som
riknas upp genom de definierade begreppen. Skillnader i tillimpningen skulle kunna dventyra det
skydd som direktiv 98/26/EG tillhandahéller for system med gransoverskridande verksamhet.

Aven begreppet “system” i definitionerna av deltagare och indirekt deltagare bor i tillimpliga fall
ersittas med det nydefinierade begreppet “systemoperator”, eftersom systemen vanligtvis inte dr
juridiska personer och det r systemoperatren som agerar som deltagare i ett annat system och dari-
genom sikerstiller korsvist deltagande mellan systemen.

Definitionen av ett system

Definitionen av ett system enligt artikel 2 a i direktiv 98/26/EG bor dndras. Begreppet "system” bor pa
ett adekvat sitt avspegla hela skalan av befintliga arrangemang, sé att det skydd som tillhandahills
genom direktiv 98/26/EG omfattar sd mdnga olika system som mojligt, och systemrisken ddrigenom
minimeras. Den nuvarande definitionen i den forsta och andra strecksatsen i artikel 2 a ger framfor allt
inte ndgon réttvisande bild av hur majoriteten av systemen har upprittats. [ de flesta system 4r arrange-
manget varigenom systemet har upprittats inte enbart ett avtal mellan deltagare, utan en uppsittning
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regler och bestimmelser for systemverksamheten som antingen har antagits av systemoperatoren eller
ocksd genom rittsakter. Deltagarna forvintas folja dessa regler. System som baseras pé ett multilateralt
avtalsarrangemang 4r undantaget och inte regeln, vilket 4r utgdngspunkten f6r den nuvarande orda-
lydelsen i artikel 2 a. En systemoperator, som en virdepapperscentral, fondbors eller centralbank,
upprittar normalt ett system unilateralt. Mot denna bakgrund bor artikel 2 a utformas sd att ett
formellt arrangemang kan upprittas antingen genom avtal, allmdnna affarsvillkor eller ocksd genom
lagstiftning, dvs. genom lag eller genomférandeférordning. I definitionen av ett system bor det darfor
hanvisas till ett formellt arrangemang “som omfattar” i stillet for "mellan” tre eller flera deltagare och
denna findring kraver en foljddndring av den andra strecksatsen i artikel 2 a.

4.2 Med den nuvarande definitionen av ett system dr det oklart om clearingsystem som centrala motparter

eller clearingorganisationer skyddas mot systemrisken genom direktiv 98/26/EG. For att undvika
osakerhet har visserligen ett antal medlemsstater anmalt clearingsystem till kommissionen i enlighet
med den tredje strecksatsen i artikel 2 a, men orden "genomfora clearing eller” bor dnda laggas till fore
"utféra overforingsuppdrag” i den forsta strecksatsen i artikel 2 a, sd att dessa typer av enheter ocksé
klart kan betraktas som egna system.

4.3 Vidare bor begreppet system ges en flexibel definition, som kan ticka in alla framtida utvecklingsmoj-

5.1

ligheter nar det giller systemens organisation. Framfor allt bor definitionen vara tillrickligt vid for att
ticka alla framtida system som kan komma att utvecklas av Eurosystemet eller klassas av ECB nir det
upprittas genom en ECB-rittsakt som &dr bindande for deltagarna p.g.a. ett arrangemang som ingdtts
med ECB och som faller under lagstiftningen i en medlemsstat. Ett system som har upprittats genom
en ECB-rittsakt bor hur som helst ocksé falla inom definitionen for begreppet system i artikel 2 a i
direktiv 98/26/EG.

Tidpunkt for inforande, odterkallelighet och samverkande system

ECB anser att begreppet "tidpunkt for inforande” i ett system i enlighet med artikel 3.3 i direktiv
98/26/EG behover klargoras. I artikel 3.3 anges att tidpunkten for inférande av ett overforingsuppdrag
i ett system ska bestimmas enligt de regler som giller for systemet. Sjilva tidpunkten for inforande
definieras inte och varierar darfor mellan systemen, bdde vad giller definition och den faktiska
tidpunkten for inforande. I de fall ddr den nationella lagstiftning som reglerar systemet definierar
tidpunkten for inforande mdste systemets regler vara i linje med dessa definitioner. Den nationella
lagstiftningen bor emellertid ge utrymme for tillracklig flexibilitet for att systemreglernas tidpunkt for
inférande ska kunna dndras med hansyn till den specifika karaktdren i ett visst systems transaktioner
och skydda avancerade avvecklings-/optimeringsforfaranden. Mellan samverkande system ar det ocksa
viktigt att reglerna for samtliga involverade system bor tilldtas faststilla tidpunkten for inforande med
tillracklig flexibilitet for att skydda griansoverskridande avveckling och dirigenom sikerstilla samver-
kansférmagan. ECB rekommenderar att artikel 3.4 klargors pa detta sdtt for att undanroja eventuella
oklarheter nidr det giller att systemen har en viss grad av bestimmanderitt for att faststilla lamplig
tidpunkt for inforande, utan att detta begrinsas av nationell lagstiftning, som kan vara stelbent och svér
att dndra. Liknande 6verviganden giller for begreppet odterkallelighet i enlighet med artikel 5 i direktiv
98/26EG.

5.2 ECB stoder dndringarna i friga om samverkande system, eftersom dessa system har okat markant bade

()

i antal och i betydelse sedan direktiv 98/26/EG antogs. Framfor allt har systemen upprittat forbindelser
och till och med mellanhandsforbindelser sinsemellan sig och har tillgdng till andra system i egenskap
av deltagare eller via andra granssnitt. ECB foreslar emellertid att begreppet "system” i definitionen av
samverkande system” ersitts med "arrangemang mellan tvd eller flera system” i syfte att tdcka alla tink-
bara former av forbindelser samtidigt som man undviker att skapa intrycket av att en ny kategori
system infors. Ett praktiskt exempel: Eurosystemets betalningsinfrastruktur inom Target2 (') bestir av
en mingd olika rittsligt atskilda betalningssystem som kopplas samman genom en enda teknisk platt-
form med stod av en ECB-riktlinje. Till TARGET?2 har det ocksa anslutits mer 4n 60 andra system, dven
i lander utanfor euroomréddet, antingen genom deltagande eller ocksd genom bilaterala arrangemang via
det anslutna systemgranssnittet.

Riktlinje ECB[2007/2 av den 26 april 2007 om ett transeuropeiskt automatiserat system for bruttoavveckling av
betalningar i realtid (TARGET2) (EUTL 237, 8.9.2007,s. 1).
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Anmilan av systemoperatorer och tillsyn

ECB vilkomnar definitionen av systemoperator i den nya artikeln 2 o men anser 4ndé att definitionen
bor dndras ndgot for att sikerstilla att den dven omfattar system som bestdr av flera deltagare utan
ndgon enskild systemoperator. Av samma skal bor artikel 3.1 andra strecksatsen i direktivet 4ndras
nagot for att sikerstilla att bevisbordan avseende kinnedomen om insolvens placeras hos den relevanta
systemoperatoren. ECB stoder dven forslaget att andra artikel 10 i direktiv 98/26/EG i syfte att
medlemsstaterna inte enbart ska anmala systemen till kommissionen, utan dven ange systemoperatoren.
[ linje med ECB:s forslag i punkt 4.3 ovan, dir det foreslds att systemdefinitionen bor inbegripa system
som har upprittats genom en ECB-rittsakt, bor emellertid punkt 1 i artikel 10 4ndras i syfte att lita
medlemsstaterna eller i tillimpliga fall ECB anmila system och systemoperatorer till kommissionen.
ECB anser att artikel 10.3 och 10.4, som inte har tagits med i kommissionens forslag, bor inforas péd
nytt. I artikel 10.3, som innehdller ett erkinnande av behériga nationella myndigheters tillstdnds- och
tillsynsbefogenheter i frdga om systemen, bor det ocksé anges att centralbankernas tillsynsbefogenheter
ska respekteras med hinsyn till dessa bankers uppgifter vad giller den finansiella stabiliteten.

Institut for e-pengar som systemdeltagare

Definitionen av "kreditinstitut” i den dndrade artikeln 2 b i direktiv 98/26/EG, som innehéller en
korshanvisning till definitionen i Europaparlamentets och radets direktiv 2006/48/EG av den 14 juni
2006 om ritten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut (omarbetning) ('), innebar att institut for
e-pengar fir rdtt att bli deltagare i system som har betecknats i enlighet med direktiv 98/26/EG, under
forutsittning att instituten for e-pengar dr reglera som kreditinstitut. ECB anser att detta 4r en positiv
rittslig dndring som kommer att forbéttra systemens stabilitet. Om instituten for e-pengar far dndrad
stillning som kreditinstitut, skulle detta kriva en ytterligare oversyn av direktiv 98/26/EG.

Lagval

Det 4r viktigt med klara och enkla lagvalsbestimmelser nar det giller alla aspekter av kontoforda varde-
papper, for att grinsoverskridande innehav och 6verforing av finansiella instrument ska kunna ske pé
ett effektivt och sikert sitt. ECB delar kommissionens stindpunkt om att nuvarande lagvalsbestim-
melser i direktiv 98/26/EG, Europaparlamentets och ridets direktiv 2001/24/EG av den 4 april 2001
om rekonstruktion och likvidation av kreditinstitut () och Europaparlamentets och rdets direktiv
2002/47[EG av den 6 juni 2002 om stillande av finansiell sikerhet (}) har okat den rittsliga férutsebar-
heten vad giller faststillandet av tillimplig lag. ECB noterar ocksd de synpunkter som kommissionen
har framfért i sitt reflektionsunderlag "Conflict of laws: modernisation of the PRIMA-rule for interme-
diated securities” i frdga om att det fortfarande férekommer skillnader i medlemsstaternas tolkning av
“ett kontos placering” vid den praktiska tillimpningen av enkla lagvalsbestimmelser nir det giller
gransoverskridande clearing- och avvecklingssystem for virdepapper i gemenskapen. Gemenskapens
bestimmelser ger darfor fortfarande inte hogsta tinkbara grad av forutsigbarhet och sakerhet i inom de
omraden dir lagstiftningen ar tillimplig.

ECB foljer ddrfor med stort intresse kommissionens initiativ for att fortydliga de befintliga gemenskaps-
bestimmelserna. Med tanke pd denna frigas komplexitet anser ECB att en sddan allmin oversyn inte
bor genomforas i samband med detta direktivforslag.

Andring av direktiv 2002/47[EG

Kreditfordringar

ECB dr mycket positiv till de foreslagna dndringarna av direktiv 2002/47[EG, i de fall dir de syftar till
att gora det lattare for centralbankerna att anvinda kreditfordringar som sakerhet. Dessa dndringar ger
centralbankerna i Europeiska unionen en sikrare rittslig stillning nir de accepterar kreditfordringar
som sdkerhet, eftersom regelverken for kreditfordringar annars inte 4r harmoniserade mellan de olika

() EUTL 177, 30.6.2006,s. 1.

() EGTL125,5.5.2001,s. 15.
() EGTL168,27.6.2002, s. 43.
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rittsordningarna i EU. Mojligheten att anvinda kreditfordringar som sikerhet i centralbankernas
transaktioner dr av stor betydelse for euroomrddets kreditinstitut, som har betydande méngder kredit-
fordringar i sina balansrikningar. Det vore mycket virdefullt for Eurosystemet om det kunde anvinda
kreditfordringar som sikerheter inom det regelverk som skapas genom direktiv 200447 [EG, och diri-
genom underlitta en informell och funktionell hantering av denna tillgdngstyp, sirskilt med hjilp av
elektroniska medel och dven i grinsoverskridande konstellationer. I detta hidnseede forordar ECB darfor
att texten antas i enlighet med kommissionens forslag, utan att medlemsstaterna ges ndgra valmojlig-
heter vid genomférandet, eftersom detta skulle underminera giltigheten och den rittsliga forutsebar-
heten vid sddant tagande av sakerheter.

Genom de foreslagna dndringarna av artikel 1.4 a i direktiv 2002/47EG begrinsas dess tillimplighet
till kreditfordringar som kan limnas som sikerhet for centralbankers kredittransaktioner. For ECB:s och
Eurosystemets syften riacker detta. Men dndringsforslaget striacker sig lingre 4n anviandningen av kredit-
fordringar enbart for centralbankernas transaktioner och innebdr att bestimmelserna i direktiv
2002/47[EG skulle vara tillimpliga pa alla kreditfordringar som kan limnas som sakerhet for central-
bankers kredittransaktioner i EU. Det uppstar ett oppenhetsproblem nir det galler i vilken omfattning
som den foreslagna dndringen leder till att dven sikerhetstagare som inte dr centralbanker tilldts
anvinda sddana kreditfordringar som 4r godtagbara som centralbankers sikerhet. Framfor allt har
kanske inte alla centralbanker i EU lattillgangliga kriterier for vilka kreditfordringar som betraktas som
godtagbara sikerheter, vilket skulle gora det svart for en sikerhetstagare som inte dr centralbank att pd
ett effektivt avgora om den kreditfordran som denna sikerhetstagare avser att ta som sakerhet i sjdlva
verket 4r godtagbar. Vidare kan de kriterier som tillimpas av Eurosystemet och centralbankerna utanfor
euroomradet skilja sig 4t och sidana kriterier kan ocksa fordndras over tid. For att sikerstilla rittslig
forutsebarhet och likvirdiga konkurrensvillkor i EU rekommenderar ECB att det infors en enkel och
enhetlig definition av kreditfordringar som omfattas av direktiv 2002/47/EG, som inte kopplar sddana
kreditfordringar till de kriterier som tillimpas av centralbankerna. Nir denna definition av kreditford-
ringar gors 1 syfte att faststdlla tillimpningsomradet for direktiv 2002/47/EG bér den vara tillrackligt
vid for att inbegripa kreditfordringar som godtas som sikerhet av Eurosystemet. Om det inte dr mojligt
att anta nigon sddan enhetlig definition, 4r det dtminstone viktigt att se till att de kreditfordringar som
faktiskt har overforts som sdkerhet till Eurosystemet faller under den nya definitionen i direktiv
2002/47[EG.

Andringsforslagen innehller inget klargérande av vilka lagvalsbestimmelser som ér tillimpliga pd
gransoverskridande anvindning av kreditfordringar som sikerhet. Den nuvarande ordalydelsen i
artikel 9 1 direktiv 2002/47/EG om lagvalsbestimmelser giller endast kontoférda virdepapper och ar
uppenbart inte tillimplig pé kreditfordringar. Nar det giller granséverskridande anvindning av kredit-
fordringar som sikerhet dr det av storsta vikt att harmonisera de tillimpliga lagvalsbestimmelserna.
Kreditfordringar som anvinds som sikerhet kan omfatta flera olika rittsordningar, t.ex. gdldendrens,
fordringsigarens och avtalets, och med hinsyn till den rittsliga forutsebarheten maéste parterna veta
exakt vilken lagstiftning som dr tillimplig ndr det galler giltighet och forménsritt i friga om utnyttjande
av kreditfordringar som sakerhet. Lagvalsbestimmelserna om tredjepartseffekterna av Gverldtelser av
fordringar inom EU éar f6r nirvarande inte harmoniserade; det rader osikerhet kring vilken lag som ar
tillimplig och parterna kan behova uppfylla kraven i mer 4n en rittsordning for att ndgorlunda sikert
veta att deras tagande av sdkerhet 4r juridiskt hallbar. Detta 4r ett stort hinder och det skulle vara betyd-
ligt enklare att anvianda kreditfordringar som sikerhet 6ver grinserna i EU om det fanns en enhetlig
overenskommen uppsittning lagvalsbestimmelser for sidana tredjepartseffekter. Eftersom den hir
typen av forindring inte gjordes i Rom I-forordningen ('), dr det sirskilt viktigt att infora sddana
bestimmelser i direktiv 2002/47/EG. Att ha sidana gemensamma bestimmelser skulle medfora
avsevirda fordelar.

ECB kommer ocksd med foljande tekniska forslag for att sikra overensstimmelse inom direktiviorslaget
ndr det giller inbegripande av kreditfordringar enligt direktiv 2002/47/EG. For att sakerstilla att inte
enbart oOverlitelse av kreditfordringar utan &dven pantsittning av kreditfordringar omfattas av
direktiv 2002/47EG, bor artikel 2.1 ¢ dndras sd att det hdnvisas till den fulla ritten att utnyttja en
finansiell sdkerhet, i syfte att klargora att begreppet "avtal om finansiell sikerhet” dven omfattar pant-
sittning av kreditfordringar. En hinvisning till kreditfordringar bor ocksa liggas till i definitionen av
finansiella instrument i artikel 2.1 e. Slutligen bor artikel 3 dndras sé att "6verforing av innehav” anges

(") KOM(2005) 650 slutlig.
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vid sidan av registrering och anmilning i samband med giltighetsvillkoret for ett avtal om finansiellt
sikerhetsstdllande.

Nettning

Direktivforslaget innehdller inga &dndringar av bestimmelserna om insolvensnettning i direktiv
2002/47[EG eller direktiv 98/26/EG. Mojligheten att gora slutavrikning vid en motparts insolvens ar
dock av avgorande betydelse pa de finansiella marknaderna. Fragan om slutavrdkningens verkstillbarhet
inskrianks darfor inte till enskilda fall av stillande av finansiell sikerhet, utan ir relevant for alla former
av arrangemang som syftar till att reducera kreditrisk och kreditexponering. Det behover goras ytter-
ligare framsteg nir det giller behandlingen av nettning, inte enbart i direktiv 2002/47EG, utan dven i
EU:s finansiella regelverk i allminhet. Det skulle t.ex. vara fordelaktigt om det kunde uppnds storre
samstimmighet mellan de olika definitionerna av nettning och kvittning i olika EU-rdttsakter. Eftersom
tillimpningen av automatiska slutavrikningsrittigheter gentemot systemviktiga kredit- och finansinstitut
som dr verksamma pé internationella finansiella marknader dr av betydelse for systemet, behovs det
samtidigt en mer omfattande diskussion pd EU-nivd om tillimpningen av slutavrikningsbestimmelser
for finansinstitut pd marknaden for OTC-derivat, och inte bara i samband med stillande av finansiell
sakerhet.

Andringsférslag

De dndringsforslag av direktivet som blir resultatet av rekommendationerna ovan framgar av bilagan.

Utfdrdat i Frankfurt am Main den 7 augusti 2008.

Jean-Claude TRICHET
ECB:s ordforande



23.8.2008 Europeiska unionens officiella tidning

C 216/7

BILAGA

ANDRINGSFORSLAG ()

Kommissionens forslag (')

ECB:s dndringsforslag ()

Andring 1
Artikel 1 i direktivforslaget
Andring av direktiv 98/26[EG, artikel 2 a

Artikel 2

[ detta direktiv avses med

a) system: ett formellt arrangemang

— mellan tre eller flera deltagare, en eventuell avveck-
lingsagent, en eventuell central motpart, en even-
tuell clearingorganisation eller en eventuell indirekt
deltagare oriknade, med gemensamma regler och
standardiserade arrangemang for att utféra overfo-
ringsuppdrag mellan deltagarna,

— som faller under en medlemsstats lag som delta-
garna har valt; deltagarna far emellertid vilja lagen
endast i en medlemsstat ddr atminstone en av dem
har sitt huvudkontor, och

— som dr betecknat som ett system och anmilt till
kommissionen av den medlemsstat vars lag ar
tillimplig, utan att detta paverkar tillimpningen av
andra stringare regler, som foreskrivs i nationell
lag, sedan den medlemsstaten har forvissat sig om
att systemets regler r tillfredsstallande.

Artikel 2
[ detta direktiv avses med
a) system: ett formellt arrangemang

— mellan—som omfattar tre eller flera deltagare, en
eventuell avvecklingsagent, en eventuell central
motpart, en eventuell clearingorganisation eller en
eventuell indirekt deltagare ordknade, med gemen-
samma regler och standardiserade arrangemang for
att genomfora clearing eller utforaoverforingsupp-
drag mellan deltagarna,

— som faller under en medlemsstats lag sorrdeltagarna

I Liraermi e}
sitt—huvudkentor, eller som upprittats genom en
ECB-rittsakt som ir bindande for deltagarna
p.g-a. ett arrangemang som ingdtts med ECB och
som faller under lagstiftningen i en medlemsstat,
och

— som dr betecknat som ett system och anmalt till
kommissionen antingen i) av den medlemsstat vars

lag dr tillimplig, wutan—att—detta—paverkar—tilldmp-
: | . ler foreckrive. i
nationelHag—och utan att detta pdverkar tillimp-

ningen av andra striingare regler, som foreskrivs
i nationell lag, sedan den medlemsstaten har
forvissat sig om att systemets regler ar tillfredsstal-
lande eller ocksd ii) av ECB som ett system som
har upprittats genom en ECB-riittsakt.

Motivering — se punkt 4 i yttrandet

Andring 2
Artikel 1 i direktivforslaget
Andring av direktiv 98/26EG, artikel 2 f och 2 g

Atrtikel 2

f) deltagare: ett institut, en central motpart, en avveck-
lingsagent, en clearingorganisation eller ett system. [...]

Artikel 2

f) deltagare: enbart ett institut, en central motpart, en
avvecklingsagent, en clearingorganisation eller en
systemoperator. |...]

(') Andringsforslagen i bilagan r baserade pa ordalydelsen i direktivforslaget samt direktiv 98/26EG och direktiv 2002/47EG, som enligt ECB
ocksd behover dndras. Andringsforslagen dr begransade till sddana dndringar som gjorts for att spegla ECB:s forslag i detta yttrande. Forslagen
bor i tillimpliga delar och dir detta ar relevant gélla for andra gemenskapsdirektiv som dndras genom direktivforslaget.
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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 utfor 6verforingsuppdrag, vari-
genom den indirekta deltagaren ges mojlighet att utfora
overforingsuppdrag genom systemet.

g) indirekt deltagare: enbart ett institut, en central
motpart, en avvecklingsagent, en clearingorganisation
eller en systemoperator med ett avtalsforhallande till
ett institut, som deltar i ett system, som utfor overfo-
ringsuppdrag, varigenom den indirekta deltagaren ges
mojlighet  att  utféra  overforingsuppdrag  genom
systemet under forutsittning att den indirekta del-
tagaren ir kiind av systemoperatoren.

Motivering — se punkt 3 i yttrandet

Andring 3
Artikel 1 i direktivforslaget
Andring av direktiv 98/26EG, artikel 2 n

Artikel 2

n) samverkande system: ettsystem som ingdr avtal med ett
eller flera system som inbegriper upprittandet av 6mse-
sidiga losningar och inte bara uppkoppling till befint-
liga standardiserade tjansteerbjudanden.

Artikel 2

n) samverkande arrangemang systert: varjeettsyster-soft
ingdr—arrangemang som ingds mellan tvd med—ett

eller flera systemoperatorer som inbegriper upprit-
tandet av omsesidiga losningar och inte bara uppkopp-
ling till befintliga standardiserade tjansteerbjudanden.

Motivering — se punkt 5.2 i yttrandet

Andring 4
Artikel 1.2 f i direktivforslaget
Andring av direktiv 98/26EG, artikel 2 o

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

0) systemoperatr: en enhet eller, i forekommande fall,
enheter med ansvar for den dagliga driften av ett
system. En systemoperator fir ocksi agera som en
avvecklingsagent, central motpart eller clearingorganisa-
tion.

Motivering — se punkt 6 i yttrandet

Andring 5
Artikel 1.3 i direktivforslaget
Andring av direktiv 98/26/EG, artikel 3.1 andra stycket

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

Overforingsuppdrag som undantagsvis infors i ett system
efter den tidpunkt déd insolvensforfaranden inleds och som
utfors under bankdagen, enligt definitionen i reglerna for
systemet, under vilken dessa forfaranden inleds, ska endast
gilla enligt rdttsordningen och vara bindande i forhallande
till tredje man om den relevanta systemoperatoren efter
avvecklingen kan bevisa att den inte hade eller borde ha
haft kinnedom om att sddana forfaranden hade inletts.

Motivering — se punkt 6 i yttrandet
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Andring 6
Artikel 1 i direktivforslaget
Andring av direktiv 98/26EG, ny artikel 3.4
Artikel 3 Artikel 3

4. I frdga om samverkande system faststiller varje
system sina egna regler om tidpunkten for inforande i sitt
system. Ett systems regler om tidpunkten for inforande ska
inte paverkas av regler i andra system som det samverkar
med.

4. I friga om samverkande system—arrangemang fast-
stiller varje system i sina egna regler tidpunkten for info-
rande i sitt system—Ett, for att i mojligaste méin siker-
stilla att reglerna for alla system som deltar i de
samverkande arrangemangen samordnas i det hinse-
endet.

Om det inte uttryckligen anges i reglerna for de
berorda systemen ska ett systems regler om tidpunkten
for inforande ska inte paverkas av regler i andra system
som det samverkar med.

Motivering — se punkt 5.1 i yttrandet

Andring 7
Artikel 1 i direktivforslaget
Andring av direktiv 98/26/EG, artikel 5

Artikel 5

Ett overforingsuppdrag far inte terkallas av en deltagare i
ett system eller av tredje man fran den tidpunkt som anges
i reglerna i det systemet.

[ friga om samverkande system faststéller varje system sina
egna regler om tidpunkten for terkallelse i sitt system. Ett
systems regler om tidpunkten for aterkallelse ska inte
paverkas av regler i andra system som det samverkar med.

Artikel 5

Ett 6verforingsuppdrag fér inte dterkallas av en deltagare i
ett system eller av tredje man frin den tidpunkt som anges
i reglerna i det systemet.

In friga om samverkande system faststiller varje system i
sina egna regler om tldpunkten for afefk&l—lelse—l—sm—sysfem
E oaterkallelighet, for att i mojligaste man sikerstilla
att reglerna for alla system som deltar i de samver-
kande arrangemangen samordnas i det hinseendet.

Om det inte uttryckligen anges i reglerna for de
berorda systemen ska ett systems regler omtidpunkten
for aterkallelse ska-oaterkallelighet inte paverkas av regler i
andra system som det samverkar med.

Motivering — se punkt 5.1 i yttrandet

Andring 8
Artikel 1 i direktivforslaget
Andring av direktiv 98/26EG, artikel 9.1

Artikel 9

1. De rittigheter som ett system eller en deltagare har
till en sdkerhet som stills i samband med ett system, och
de rittigheter som medlemsstaternas centralbanker eller
Europeiska centralbanken har till en sikerhet som stills till
dem, ska inte paverkas av insolvensforfaranden mot den
deltagare eller den motpart till medlemsstaternas central-
banker eller Europeiska centralbanken som stillde siker-
heten. Sddan sikerhet fir realiseras for att tillgodose dessa
rittigheter.

Artikel 9

1. De rittigheter som eti—en systemoperator eller en
deltagare har till en sikerhet som stdlls i samband med ett
system, och de rittigheter som medlemsstaternas central-
banker eller Europeiska centralbanken har till en sikerhet
som stdlls till dem, ska inte paverkas av insolvens-
forfaranden mot den deltagare eller den motpart till
medlemsstaternas centralbanker eller Europeiska central-
banken eller mot ndgon tredje part, vilket omfattar
men inte begrinsas till ett nirstiende bolag till en
sidan deltagare eller motpart som stillde sikerheten.
Sadan sikerhet far realiseras for att tillgodose dessa rattig-
heter.

Motivering — se punkt 2 i yttrandet
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Andring 9
Artikel 1 i direktivforslaget
Andring av direktiv 98/26EG, artikel 10

Artikel 10

Medlemsstaterna ska ange vilka system, och vilka respektive
systemoperatorer, som ska innefattas i detta direktivs rick-
vidd och anmaila dem till kommissionen och underritta
kommissionen om vilka myndigheter de har utsett enligt
artikel 6.2.

Systemoperatoren ska till den medlemsstat vars lag ar
tillimplig ange deltagarna i systemet inklusive varje even-
tuell indirekt deltagare och varje férandring med avseende
pa deltagarna.

Artikel 10

Medlemsstaterna, eller ECB dir ett system skapats
genom en rittsakt fran ECB, ska ange vilka system, och
vilka respektive systemoperatorer, som ska innefattas i detta
direktivs rackvidd och anmala dem till kommissionen och
underritta kommissionen om vilka myndigheter de har
utsett enligt artikel 6.2.

Systemoperatoren ska till den medlemsstat vars lag ar
tillimplig ange deltagarna i systemet inklusive varje even-
tuell indirekt deltagare och varje fordndring med avseende
pa deltagarna.

Medlemsstaterna fir, forutom den angivelse som fore-
skrivs i andra stycket, underkasta systemoperatorer
som faller under medlemsstaternas jurisdiktion till-
syns- eller tillstindskrav. Det ska dven sikerstillas att
Europeiska centralbankens och de nationella central-
bankernas tillsynsbefogenheter respekteras.

Var och en som har ett berittigat intresse fir begira att
ett institut ska limna upplysningar om i vilka system
institutet deltar och om de huvudsakliga bestimmel-
serna for dessa systems verksamhet.

Motivering — se punkt 6 i yttrandet

Andring 10
Andring av direktiv 2002/47[EG, artikel 2.1 ¢

Artikel 2.1 ¢

) avtal om finansiell sikerhet: avtal enligt vilka sdkerhets-
stdllaren stdller finansiell sikerhet till sikerhetstagaren
eller till dennes formén, varvid den fulla dganderitten
till den finansiella sikerheten kvarstir hos sikerhetsstil-
laren nir sikerhetsritten r faststilld.

Artikel 2.1 c:

¢) avtal om finansiell sikerhet: avtal enligt vilka sikerhets-
stillaren stdller finansiell sikerhet till sikerhetstagaren
eller till dennes formén, varvid den fulla dganderitten,
eller full ritt att utnyttja, till den finansiella siker-
heten kvarstar hos sikerhetsstillaren nir sikerhetsritten
ar faststilld.

Motivering — se punkt 9 i yttrandet

Andring 11
Andring av direktiv 2002/47[EG, artikel 2.1 e

Artikel 2.1 e:

¢) finansiella instrument: aktier i foretag och likvardiga
virdepapper, obligationer och andra skuldforbindelser
som kan omsittas pd kapitalmarknaden, samt andra
virdepapper som normalt omsitts och ger ritt att
forvirva varje sddan typ av aktier, obligationer eller
andra virdepapper genom teckning, kop eller byte eller
som foranleder kontantavveckling (med undantag av
betalningsinstrument), inklusive andelar i fondforetag,
penningmarknadsinstrument samt fordringar pa och
rattigheter till eller avseende nigon av de foregdende
instrumenten.

Artikel 2.1 e:

¢) finansiella instrument: aktier i foretag och likvirdiga
virdepapper, obligationer och andra skuldforbindelser
som kan omsittas pd kapitalmarknaden, samt andra
virdepapper som normalt omsitts och ger ritt att
forvirva varje sddan typ av aktier, obligationer eller
andra virdepapper genom teckning, kop eller byte eller
som foranleder kontantavveckling (med undantag av
betalningsinstrument), inklusive andelar i fondforetag,
penningmarknadsinstrument samt fordringar pd och
rittigheter till eller avseende ndgon av de foregdende
instrumenten, samt kreditfordringar i den omfatt-
ning som det foreskrivs i detta direktiv.

Motivering — se punkt 9 i yttrandet
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Andring 12
Artikel 2.3 i direktivforslaget
Andring av direktiv 2002/47[EG, artikel 3

Atrtikel 3
Nytt stycke

Nir kreditfordringar stills som finansiell sdkerhet, ska
medlemsstaterna inte kriva att skapandet, giltigheten eller
tilldtligheten som bevisning for att de stillts som finansiell
sikerhet enligt ett avtal om finansiellt sikerhetsstillande ar
beroende av ndgon formell handling sdsom registrering
eller forhandsanmilan av gildendren av den kreditfordran
som stillts som sdkerhet.

Artikel 3
Nytt stycke

Nar kreditfordringar stills som finansiell sakerhet, ska
medlemsstaterna inte krdva att skapandet, giltigheten eller
tilldtligheten som bevisning for att de stillts som finansiell
sikerhet enligt ett avtal om finansiellt sakerhetsstillande ar
beroende av ndgon formell handling sdsom registrering,
6verforing av innehav eller férhandsanmilan av gilde-
niren av den kreditfordran som stillts som sikerhet.

Motivering — se punkt 9 i yttrandet

(') Genomstruken text anger de strykningar som ECB foreslar.
() Text markerad med fet stil anger ECB:s forslag till ny text.




