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Sammanfattning

Europeiska centralbanken (ECB) rekommenderar en dndring av artikel 22 i
stadgan for Europeiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken
(ECBS-stadgan). Andringen syftar till att ge ECB rittslig behérighet att
reglera clearingsystem, sérskilt centrala motparter. Andringen motiveras med
att ECB ska kunna fullgora de nya uppgifter som den &ldggs i
kommissionens forslag frén den 13 juni 2017 om tillsyn &ver centrala
motparter. Regeringen anser att en diskussion om eventuella behov av
andringar 1 ECBS-stadgan bdr invinta en Overenskommelse mellan
Europaparlamentet och rddet om kommissionens forslag om tillsyn over
centrala motparter. Nér det giller forslaget om tillsyn dver centrala motparter
ar regeringen tveksam till att ge centralbanker, inklusive ECB, befogenhet
for tillsyn Over central clearing enligt vad som foreslds av kommissionen (se
faktapromemoria 2016/17:FPM115).

1 Forslaget

1.1 Arendets bakgrund

Europeiska  centralbankssystemet (ECBS) bestar av  Europeiska
centralbanken (ECB) och de nationella centralbankerna inom EU. ECBS:s
mal och uppgifter regleras dels i EUF-fordraget, dels i stadgan for ECBS och



ECB (ECBS-stadgan). En av ECBS:s grundlidggande uppgifter &r att frimja
ett vél fungerande betalningssystem.

ECB:s oOvervakning av betalningssystemet omfattar dven aktorer i den
finansiella infrastrukturen, bl.a. centrala motparter. En central motpart r en
aktor som agerar mellanhand mellan képare och séljare i en finansiell
transaktion. Centrala motparter har fatt en Okad roll globalt sedan
genomforandet av en Overenskommelse som gjordes 2009 inom G20.
Overenskommelsen gillde krav pa clearing genom centrala motparter
(“central clearing”) for standardiserade derivatkontrakt som handlas utanfor
reglerade marknader (OTC-derivat). Inom EU har detta clearingkrav inforts
genom Europaparlamentet och rddets foérordning (EU) nr 648/2012 av den
4juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister
(Emirférordningen).

Central clearing ar i stor utstrdckning koncentrerad till ett fatal aktorer som
dominerar marknaden for olika typer av kontrakt. Det finns 17 centrala
motparter inom EU i 12 olika medlemsstater. Sverige har en central motpart,
Nasdaq Clearing AB, som framfor allt verkar i de nordiska lidnderna.
Svenska aktorer nyttjar 4ven clearingtjanster hos centrala motparter i andra
medlemsstater. Storbritannien dominerar clearingmarknaden i EU, sdrskilt
nér det géller eurodenominerade derivat.

I juli 2011 publicerade ECB ett dokument som beskriver dess ramverk och
standarder for 6vervakning av betalningssystemet i eurozonen (Eurosystem
Oversight Policy Framework). I dokumentet framstélldes ett krav pa att
centrala motparter som tillhandahaller clearingtjdnster i euro dver ett visst
troskelviarde maste vara lokaliserade i en av euroomradets medlemsstater (ett
s.k. lokaliseringskrav). Kravet hade frimst paverkan for centrala motparter i
Storbritannien som utfor ca 90 procent av central clearing i euro. Aven den
svenska centrala motparten Nasdaq Clearing erbjuder clearing i euro.

Under 2011 vickte Storbritannien talan i EU-domstolen om ogiltigférklaring
av lokaliseringskravet, bl.a. eftersom man ansdg att kravet brét mot inre
marknadsprinciperna. Sverige intervenerade pa Storbritanniens sida. I sin
dom den 4 mars 2015 (mél T-496/11) konstaterade Tribunalen att ECB
saknade nddvindiga befogenheter att reglera central clearing och
lokaliseringspolicyn ogiltigférklarades. Tribunalen noterade att sddana
befogenheter skulle kriva en dndring av artikel 22 i ECBS-stadgan.

Fridgan om tillsyn &ver centrala motparter har ateraktualiserats med
anledning av Storbritanniens uttrdde ur EU eftersom systemviktiga brittiska
centrala motparter kommer hamna utanfér den inre marknaden och EU:s
gemensamma regelverk och tillsynsarrangemang. Samtidigt har potentiella
stabilitetsrisker som utvecklingen pé clearingmarknaden ger upphov till varit
1 fokus under senare ar, bade pa global nivd och inom EU. Stabilitetsriskerna
foljer av 6kande volymer av centralt clearade kontrakt och en koncentrerad
marknad. Det pégdr exempelvis forhandlingar inom EU om ett
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krishanteringsramverk for centrala motparter (se faktapromemoria
2016/17:FPM38).

Den 13 juni 2017 presenterade kommissionen forslag till dndringar i
forordningen om Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten
(Esmaforordningen) och i Emirforordningen nir det giller tillsyn 6ver
centrala motparter (se faktapromemoria 2016/17:FPM115). 1 forslaget ges
relevanta centralbanker och sirskilt ECB nya befogenheter i relation till
tillsyn 6ver centrala motparter, bade inom och utanfér EU. ECB anser att en
dndring av artikel 22 i ECBS-stadgan krévs for att mojliggora for banken att
uppfylla de nya uppgifter som den alaggs enligt forslaget.

ECB-radet antog enhilligt rekommendationen till Europaparlamentets och
radets beslut om &ndring av artikel 22 i ECBS-stadgan den 23 juni 2017.
Rekommendation publicerades i Europeiska unionens officiella tidning den
1 juli 2017.

1.2 Forslagets innehall

I sin rekommendation foreslar ECB att artikel 22 i ECBS-stadgan &ndras i
syfte att ge ECB behorighet att reglera clearingsystem och sérskilt centrala
motparter. Enligt nuvarande lydelse anger artikel 22 att ECB far utfdrda
forordningar for att sdkerstilla effektiva och sunda clearing- och
betalningssystem inom unionen och i férbindelse med tredjeland. I sin dom i
mal T-498/11 konstaterade Tribunalen att “clearingsystem” 1 detta
sammanhang skulle tolkas som att vara begrdnsade till enbart clearingsystem
for betalningar. For att dven innefatta central clearing, dvs. clearing av
finansiella instrument, maste detta enligt Tribunalen tydliggoras i artikel 22.

Andringen som foreslds av ECB framgir nedan, dir den foreslagna
andringen dr kursiverad och understruken.

Artikel 22
Clearingsystem och betalningssystem

ECB och de nationella centralbankerna far stélla anordningar till férfogande
och ECB far utfirda forordningar for att sékerstélla effektiva och sunda
clearing- och betalningssystem, och clearingsystem for finansiella

instrument, inom unionen och i forbindelser med tredje land.

1.3 Gillande svenska regler och forslagets effekt pa dessa

Eftersom &ndringen i ECBS-stadgan endast r6r ECB:s befogenheter bedéms
forslaget inte ha ndgon effekt for gillande svenska regler. Effekten av
kommissionens forslag om tillsyn for centrala motparter frén 13 juni 2017
for gillande svenska regler finns beskrivna i faktapromemoria Andrade
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regler for tillsyn Over centrala motparter i EU och i tredjeland
(2016/17:FPM115).

1.4 Budgetira konsekvenser / Konsekvensanalys

Den av ECB rekommenderade éndringen dr en foljd av kommissionens
forslag om tillsyn for centrala motparter fran den 13 juni 2017. Budgetira
konsekvenser och konsekvensanalys av kommissionens forslag finns
beskrivna i faktapromemoria Andrade regler for tillsyn Over centrala
motparter i EU och i tredjeland.

ECB har inte gjort ndgon analys av budgetdra konsekvenser av den
rekommenderade dndringen. Regeringen beddmer inte att &ndringen i sig
skulle ha négra budgetira konsekvenser utdver de som uppstar till f6ljd av
kommissionens forslag om tillsyn for centrala motparter fran den 13 juni
2017 (se faktapromemoria 2016/17:FPM115).

ECB har inte gjort nidgon konsekvensanalys av den rekommenderade
dndringen. Genom det foreslagna tilldgget i artikel 22 i ECBS-stadgan ges
ECB behorighet att utfarda bindande rittsakter i form av forordningar for att
sakerstilla effektiva och sunda clearingsystem for finansiella instrument. Det
innebdr bl.a. att ECB ges mojlighet att anta generella krav for centrala
motparter som utfor clearing av eurodenominerade transaktioner. Dérutover
g0r forslaget det mojligt for ECB att utfora de uppgifter som den foreslés fa i
samband med den direkta tillsynen dver centrala motparter i enlighet med
kommissionens forslag om tillsyn &ver centrala motparter frén den 13 juni
2017.

Regeringen bedomer att den rekommenderade &ndringen bl.a. ger ECB
befogenhet att kriiva av centrala motparter som tillhandahaller clearing i euro
att omlokalisera till en av euroomrédets medlemsstater. En sadan utveckling
skulle riskera en fragmentering av clearingmarknaden, med 6kade kostnader
till foljd av effektivitetsforluster. Regeringen beddémer ocksd att ett
lokaliseringskrav som leder till en uppdelning av clearingtjanster mellan
eurozonen och Ovriga medlemsstater i EU medfér en betydande risk
grundldggande principer for den inre marknaden, bl.a. fri rorlighet av tjénster
och kapital, &sidosétts. Det kan noteras att denna friga, dvs. om ett
lokaliseringskrav inom EU till eurozonen strider mot EU-rétten, aldrig
provades av Tribunalen i mal T-496/11. Tribunalen konstaterade ndmligen
att ECB saknade behdrighet att reglera central clearing, vilket 1 sig rackte for
en ogiltigforklaring av lokaliseringspolicyn frén 2011. Darutdver bedomer
regeringen att kostnader kan tillkomma for EU-baserade centrala motparter,
clearingmedlemmar och klienter till f61jd av eventuella krav som ECB skulle
infora utdver regler som anges i Emirforordningen.
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2 Standpunkter

2.1  Preliminér svensk stdndpunkt

Den av ECB foreslagna stadgedndringen &dr en f6ljd av kommissionens
forslag om tillsyn Over centrala motparter fran den 13 juni 2017.
Forhandlingar om det forslaget inleddes i juli 2017. Regeringen anser att
diskussioner om den rekommenderade &ndringen av ECBS-stadgan bor
invidnta en Overenskommelse mellan Europaparlamentet och radet om
kommissionens forslag om tillsyn dver centrala motparter.

Regeringen stéller sig tveksam till att ge utdkade befogenheter till
centralbanker, déribland ECB, i relation till tillsyn 6ver centrala motparter
bade inom och utanfor EU (se faktapromemoria 2016/17:FPM115 for en
utforlig beskrivning av regeringens syn pa kommissionens forslag om tillsyn
over centrala motparter fran den 13 juni 2017). Regeringen &r sérskilt
tveksam till att ge ECB behorighet att ddrutver anta ytterligare generella
krav i forhallande till clearingsystem for finansiella instrument som gar
utover den behodrighet som ECB foreslas fi i kommissionens forslag om
tillsyn Over centrala motparter. Regeringen anser att om resultatet av
forhandlingarna om forslaget om tillsyn for centrala motparter ar att ECB
alaggs nya uppgifter i relation till centrala motparter bor en édndring av
ECBS-stadgan inte ge ECB befogenheter utdver de eventuella nya
uppgifterna.

2.2 Medlemsstaternas standpunkter

Ovriga medlemsstaters stindpunkter &r &nnu inte kéiinda.

2.3 Institutionernas stdndpunkter

Ovriga institutioners standpunkter r #nnu inte kinda. Enligt forfarandet for
stadgedndringen ska kommissionen ldmna ett yttrande. Tidsplanen for
yttrandet &r dnnu inte ként.

2.4  Remissinstansernas standpunkter

Remissinstansernas standpunkter &r dnnu inte kidnda. Ett mote med berdrda
remissinstanser kommer att 4ga rum i september.

3 Forslagets forutsdttningar

3.1  Raittslig grund och beslutsférfarande

ECB kan begéra att unionslagstiftaren éndrar artikel 22 i ECBS-stadgan om
ECB anser att en normgivningskompetens for ECB betriffande centrala
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motparter dr nddvindig for att ECB ska kunna utfora sina uppgifter enligt
artikel 127.2 fjarde strecksatsen i EUF-fordraget.

Artikel 129.3 1 EUF-fordraget innehéller ett forenklat &ndringsforfarande
betriffande vissa bestdimmelser i ECBS-stadgan, déribland artikel 22. I
enlighet med denna bestimmelse far Europaparlamentet och radet i enlighet
med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, pd rekommendation av ECB (efter
att ha hort kommissionen) eller pa forslag av kommissionen (efter att ha hort
ECB) édndra artikel 22 i ECBS-stadgan.

Andringar i forordningarna regleras enligt artikel 114 i EUF-fordraget.
Beslut fattas enligt det ordinarie lagstiftningsforfarandet, stipulerat i artikel
294 i EUF-fordraget. Europaparlamentet dr medbeslutande. Rédet beslutar
med kvalificerad majoritet.

3.2 Subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen

Nagon bedomning av de foreslagna &ndringarnas forenlighet med
subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen har inte gjorts av ECB.

Den nu aktuella rekommendationen dr en f6ljd av kommissionens forslag om
tillsyn over centrala motparter fran den 13 juni 2017. I faktapromemoria
2016/17:FPM115 har regeringen gjort en beddmning av det forslagets
forenlighet med subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen. Av den
faktapromemorian framgar bl.a. att regeringen &r tveksam till att ge utdkade
befogenheter till centralbanker, déribland ECB, i relation till tillsyn dver
centrala motparter bade inom och utanfér EU. Det framgar ocksa att
regeringen dr tveksam till om det &r proportionerligt att inféra regler som
innebdr en mojlighet att krdva att en central motpart i ett tredjeland ska
omlokalisera sin verksamhet till EU. Till den del den foreslagna dndringen i
ECBS-stadgan har kopplingar till kommissionens forslag om tillsyn Gver
centrala motparter har regeringen — innan det star klart vad utfallet av de
forhandlingarna blir — svért att géra en nirmare bedomning av det nu
aktuella forslagets forenlighet med subsidiaritets- och proportionalitets-
principen.

Didremot anser regeringen att det kan ifragasittas varfor ECB, enligt det
aktuella forslaget, ges nya befogenheter som gar utover de foreslagna nya
uppgifterna i kommissionens forslag om tillsyn &ver centrala motparter.
Regeringen anser att ECB inte har kunnat motivera den rekommenderade
andringens relevans och det forefaller som att forslagen gar langre dn vad
som dr nédvéndigt for att uppnd malen.
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4 Ovrigt

4.1  Fortsatt behandling av drendet

Rekommendationen kommer diskuteras i den radsarbetsgrupp for finansiella
tjidnster som behandlar kommissionens forslag om tillsyn for centrala
motparter fran den 13 juni 2017. En forsta diskussion i radsarbetsgruppen om
rekommendationen &r planerad till september 2017.

4.2 Fackuttryck / termer

Central clearing: En process for att hantera motpartsrisker i samband med
positioner som har avtalats men &nnu inte har avvecklats.

Central motpart: En aktér i den finansiella infrastrukturen som agerar
mellanhand mellan kopare och siljare i en finansiell transaktion. Ett exempel
pa en central motpart ar det svenska foretaget Nasdaq Clearing AB.

Clearing av betalningar: En process for att for att gora 16ftet om betalning
(t.ex. 1 form av en check eller elektronisk betalningsbegiran) till en faktisk
overforing av pengar fran en bank till en annan.

Emirforordningen: Forordning om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister ([EU] nr 648/2012).

Esmaforordningen:  Forordningen om  inrdttandet av  Europeiska
véardepappers- och marknadsmyndigheten ([EU] nr 1095/2010).

EUF-fordraget: Fordraget om Europeiska unionens funktionssitt.

Europeiska centralbankssystemet (ECBS): Utgors i enlighet med artikel
282.1 i EUF-fordraget av Europeiska centralbanken (ECB) och de nationella
centralbankerna.

OTC-derivat: Derivat som handlas bilateralt mellan kdpare och siljare vid
sidan av reglerade marknader.

Relevanta centralbanker: Centralbanker som utger de huvudsakliga valutor
som clearas i den centrala motparten.
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