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Propositionens huvudsakliga innehall

I propositionen foreslas dndringar i lagen (2003:1223) om utgivning av
siikerstillda obligationer. Andringarna avser de s.k. matchningsreglerna
som stéller krav pa utgivaren av sidkerstdllda obligationer att ha en
sdkerhetsmassa som svarar mot virdet av de utgivna obligationerna.
Enligt géllande ratt ska sdkerhetsmassan uppga till mer &n 100 procent.
Forslaget innebér att sdkerhetsmassan ska uppga till minst 102 procent av
vérdet pa de fordringar som kan goras gillande mot utgivaren pa grund
av obligationerna.
Lagéandringarna foreslés triada i kraft den 21 juni 2016.
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| Forslag till riksdagsbeslut Prop. 2015/16:105

Regeringen foreslar att riksdagen antar regeringens forslag till lag om
andring i lagen (2003:1223) om utgivning av sékerstillda obligationer.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen

(2003:1223) om utgivning av
sakerstillda obligationer

Harigenom foreskrivs att 3 kap. 8 och 9 §§ lagen (2003:1223) om
utgivning av sikerstillda obligationer ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

3 kap.

Det nominella vérdet av siker-
hetsmassan skall vid varje tidpunkt
Overstiga det sammanlagda nomi-
nella virdet av de fordringar som
kan goras gillande mot emittent-
institutet pd grund av sékerstéllda
obligationer.

8§

Det nominella vérdet av siker-
hetsmassan ska vid varje tidpunkt
Overstiga det sammanlagda nomi-
nella vérdet av de fordringar som
kan goras gillande mot emittent-
institutet pd grund av sékerstéllda
obligationer med minst tva pro-
cent.

9§

Emittentinstitutets krediter och
fyllnadssékerheter i sdkerhets-
massan skall ges sédana villkor
betraffande valuta, rdnta och rante-
bindningsperiod att en god balans
uppritthdlls med motsvarande
villkor for de sdkerstidllda obliga-
tionerna. Derivatavtal far anvindas
i detta syfte.

Emittentinstitutet skal// anses ha
uppnétt en sadan balans som avses
i forsta stycket om nuvirdet av
tillgdngarna i sdkerhetsmassan vid
varje tidpunkt Overstiger nuvérdet
av skulderna avseende sékerstéllda
obligationer. Vid berdkningen
skall dven nuvirdet av derivatavtal
beaktas.

Emittentinstitutet skall se till att
betalningsflodena avseende till-
géngarna 1 sikerhetsmassan, deri-
vatavtal och sdkerstillda obliga-
tioner dr saddana att institutet vid
varje tillfille kan fullgbra sina
betalningsforpliktelser — gentemot
innehavare av sékerstdllda obliga-
tioner och motparter i derivatavtal.

Emittentinstitutet skall pa ett

Emittentinstitutets krediter och
fyllnadssékerheter 1 sékerhets-
massan ska ges sddana villkor
betraffande valuta, rdnta och rénte-
bindningsperiod att en god balans
uppritthdlls med motsvarande
villkor for de sdkerstillda obliga-
tionerna. Derivatavtal far anvéndas
i detta syfte.

Emittentinstitutet ska anses ha
uppnétt en sadan balans som avses
i forsta stycket om nuvirdet av
tillgdngarna i sékerhetsmassan vid
varje tidpunkt overstiger nuvérdet
av skulderna avseende sékerstéllda
obligationer med minst tva pro-
cent. Vid berdkningen ska &ven
nuvirdet av derivatavtal beaktas.

Emittentinstitutet ska se till att
betalningsflodena avseende till-
géngarna i sikerhetsmassan, deri-
vatavtal och sdkerstdllda obliga-
tioner dr sddana att institutet vid
varje tillfille kan fullgéra sina
betalningsforpliktelser  gentemot
innehavare av sékerstdllda obliga-
tioner och motparter i derivatavtal.



sérskilt konto halla de medel som Emittentinstitutet ska pa ett

avses 1 tredje stycket avskilda fran  sérskilt konto halla de medel som

institutets 6vriga medel. avses 1 tredje stycket avskilda fran
institutets ovriga medel.

Denna lag trader i kraft den 21 juni 2016.
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Prop. 2015/16:105 3 Arendet och dess beredning

Europeiska kommissionen antog den 6 augusti 2015 kommissionens
delegerade forordning (EU) 2015/2205 av den 6 augusti 2015 om
komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU)
nr 648/2012 vad géller tekniska standarder for clearingkravet. Den
delegerade forordningen finns i bilaga 1. Forordningen trddde i kraft den
21 december 2015.

I september 2015 remitterade Finansdepartementet en promemoria med
titeln Justerade matchningsregler for sdkerstillda obligationer. 1
promemorian foreslas dndringar i lagen (2003:1223) om utgivning av
sékerstéllda obligationer for att anpassa svensk riétt till den delegerade
forordningen. Promemorians lagforslag finns 1 bilaga 2. Promemorian
har remissbehandlats. En forteckning Over remissinstanserna finns i
bilaga 3. En sammanstillning av remissvaren finns tillgénglig i Finans-
departementet (dnr Fi2015/04431/B).

Lagrddet

Regeringen beslutade den 21 januari 2016 att inhdmta Lagradets yttrande
over de lagforslag som finns i bilaga 4. Lagradets yttrande finns i
bilaga 5. Lagradet har ldmnat forslaget utan erinran.

4 Bakgrund

4.1 Utgivning av och riskhantering avseende
sakerstéllda obligationer

I Sverige bestir ca 80 procent av utlaningen till hushallen av 1&n med
sikerhet i bostaden (SCB Finansmarknadsstatistik, april 2015). Banker
och kreditmarknadsforetag finansierar till stor del utlaningen genom att
ge ut s.k. sdkerstillda obligationer. Tillstind att ge ut sédkerstdllda
obligationer enligt lagen (2003:1223) om utgivning av sékerstillda
obligationer, férkortad LUSO, kan ges av Finansinspektionen till banker
eller kreditmarknadsforetag om vissa forutsattningar ar uppfyllda (2 kap.
1 § LUSO).

En sdkerstélld obligation dr knuten till en s.k. sdkerhetsmassa. Om
banken eller kreditmarknadsforetaget som ger ut den sdkerstéllda
obligationen (emittentinstitutet) kommer pa obesténd, har dgaren till den
sékerstéllda obligationen en direkt sidkerhet i obligationens sikerhets-
massa (4 kap. 1 § LUSO).

Sakerhetsmassan i en sdkerstilld obligation bestdr av krediter med
sékerhet i fast egendom, tomtrétt och bostadsritt. Den kan ocksé besta av
offentliga krediter (3 kap. 1 § LUSO). For att sdkerhetsmassan ska hélla
tillrdckligt hog kvalitet finns regler om vérdering av bl.a. lan med fast
egendom som sdkerhet. Nar det t.ex. géller fast egendom och tomtrétt for
bostadsdndamaél och bostadsritt far dessa beaktas endast till den del av

6 krediten som ligger inom 75 procent av bostadens marknadsvérde.



I 3 kap. 8 § LUSO anges att sdkerhetsmassan vid varje tidpunkt ska
overstiga det sammanlagda nominella vérdet av de fordringar som kan
goras géllande pa emittentinstitutet pa grund av sikerstéllda obligationer.
Detsamma krévs i friga om nuvirdet pa fordringar och sékerhetsmassa
enligt 3 kap. 9 § LUSO for att emittentinstitutet ska anses ha uppnatt en
god balans i friga om villkor betrdffande valuta, rénta och rénte-
bindningstid mellan innehéllet i sdkerhetsmassan och de sdkerstillda
obligationerna. Vid berdkningen enligt 3 kap.9§ LUSO ska &ven
nuvérdet av derivatavtal beaktas. Dessa bestimmelser utgér de s.k.
matchningsreglerna.

Derivatavtal ingds saledes i syfte att uppna balans mellan finansiella
villkor for tillgdngar i sdkerhetsmassan och motsvarande villkor for de
sdkerstéllda obligationerna. Derivaten som anvénds &r primért rénte-
swappar genom vilka emittenten kan matcha in- och utgdende rénte-
betalningsfloden och dérigenom ta bort rénterisk. I viss grad anvéinds
dven valutaswappar for att sidkra véxelkursrisk. 1 syfte att anpassa
avtalsvillkoren handlas derivaten i huvudsak inte p4 marknadsplatser for
derivat utan villkoren gors upp direkt mellan tva parter. Derivat som
handlas pa detta sétt kallas OTC-derivat. Emittentinstituten dr for sin
riskhantering beroende av att kunna inga avtal om derivat genom OTC-
handel.

4.2 Nya EU-regler for OTC-derivat

Den 16 augusti 2012 tridde Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter
och transaktionsregister i kraft. Forordningen syftar till att minska
riskerna i handeln med derivatkontrakt som handlas utanfor reglerade
marknader (OTC-derivat). Forordningen innehaller bl.a. regler om
obligatorisk clearing via central motpart av OTC-derivat som forklarats
lampliga for clearing.

Europeiska kommissionen antog den 6 augusti 2015 kommissionens
delegerade forordning (EU) 2015/2205 av den 6 augusti 2015 om
komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
648/2012 vad giller tekniska standarder for clearingkravet. Den
delegerade forordningen tridde i kraft den 21 december 2015. I
forordningen finns bestimmelser som bl.a. pekar ut vilka derivat som ska
omfattas av det obligatoriska kravet pa clearing med en central motpart.
Clearingkravet ska tillimpas pa vissa derivat frdn och med den 21 juni
2016.

I princip omfattas sadana derivat som anvénds av svenska emittent-
institut vid hanteringen av rinte- och valutarisker kopplade till siker-
stillda obligationer av kravet pa clearing. Det finns dock mojligheter
enligt den delegerade forordningen att under vissa forhallanden undantas
fran kravet pa central motpartsclearing.

Prop. 2015/16:105



Prop. 2015/16:105 & Matchningsreglema

Regeringens forslag: Kravet pd matchning i lagen om utgivning av
sikerstdllda obligationer dndras sd att sdkerhetsmassan vid varje
tidpunkt ska Overstiga fordringarna som kan goras gillande mot
emittentinstituten till f61jd av sdkerstéllda obligationer med minst tva
procent.

Emittentinstitutet ska vidare anses ha uppnétt en god balans mellan
villkoren for krediter och fyllnadssékerheter i sdkerhetsmassan och
motsvarande villkor for de sékerstéllda obligationerna om nuvérdet av
tillgdngarna i sékerhetsmassan vid varje tidpunkt overstiger nuvardet
av skulderna avseende sikerstdllda obligationer med minst tva
procent.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det. Riksbanken framhéller vikten av att emittenter av sédkerstdllda
obligationer tillimpar adekvat riskhantering fér motpartsrisker i samband
med derivattransaktioner. Finansinspektionen anser att en lagéndring bor
genomforas eftersom tvd procents Overhypotek blivit standard pa den
europeiska marknaden. De svenska bankerna kan lida av en konkurrens-
nackdel om lagen inte dndras. Vidare anser Finansinspektionen att
varken den nuvarande eller den i promemorian foreslagna formuleringen
av 3 kap. 9 § andra stycket LUSO 4ar i linje med lagens syfte och foreslar
att referensen till god balans tas bort. Nasdag OMX Clearing AB delar
promemorians bedéomning att det finns OTC-derivat som &r mindre
lampade for clearingskyldighet, men framhaller att de centrala mot-
parternas produkter och processer stindigt utvecklas sa att kontrakt som i
dag dr olampliga mycket vdl kan bli mojliga att cleara genom central
motpart framéver. Nasdag OMX Clearing AB anfor ocksd att den
eventuellt hogre kostnad som ett krav pé central motpartsclearing skulle
innebéra &r en foljd av den forbattrade hantering av risk som den centrala
motparten stér for.

Skilen for regeringens forslag: Av artikel 1.2 i den delegerade
forordningen f6ljer att avtal om OTC-derivat som ingas av emittenter av
sékerstillda obligationer under vissa forhallanden kan undantas fran
kravet pa central motpartsclearing. Fem krav maste vara uppfyllda for att
emittentinstitut ska kunna anvénda sig av undantaget. Ett av dessa krav
avser innehéllet i nationell rétt. I artikel 1.2 e i den delegerade forord-
ningen anges bl.a. att de sékerstdllda obligationerna maste omfattas av ett
rattsligt krav pa sdkerhet pa minst 102 %, dvs. att sdkerhetsmassan méste
Overstiga vérdet av de fordringar som kan goras géllande mot emittent-
instituten till foljd av sékerstéllda obligationer med minst tva procent.

Fragan om sk. overhypotek berdrdes i fOrarbetena till lagen om
utgivning av sédkerstillda obligationer, LUSO. Det konstaterades att det i
Spanien och Danmark vid tidpunkten stédlldes krav pa atta respektive tio
procents Overhypotek. Att inte infora motsvarande regler i Sverige
motiverades med att det ur en sdkerhetsaspekt inte torde finnas nagot
behov av en sddan bestdmd och relativt stor marginal samt att ett sddant



krav kunde vara relativt kostsamt och osmidigt for instituten (prop. Prop.2015/16:105
2002/03:107 s. 74).

Med anledning av de nya reglerna om OTC-derivat finns skél att dter
overvdga fragan om krav pd Overhypotek. Skilet till att OTC-derivat
kopplade till sékerstéllda obligationer kan undantas fran kravet pa central
motpartsclearing &r i korthet att sddana derivat inte innebédr samma risk
som derivat utan sddan koppling. Det kan noteras att det i dag inte finns
ndgon mojlighet att pad den svenska marknaden cleara derivat av nu
aktuellt slag. Aven om det saknas skil att anta att marknaden inte skulle
kunna tillhandahalla sadana 16sningar om det blev nddvéndigt, vilket
framhalls av Nasdag OMX Clearing AB, saknas anledning att ur ett
riskperspektiv krdva att sddana derivat ska clearas. Dessa derivat anses
ocksd vara mindre ldmpade for central motpartsclearing. De oOkade
kostnader som en central motpartsclearing skulle kunna innebéra ar inte
heller uppvédgda av tydliga vinster utifrdn ett riskperspektiv. Finans-
inspektionen papekar att tvd procents overhypotek har blivit standard pa
den europeiska marknaden. Att inte kunna anvénda undantaget skulle
dérmed ocksé medfora en konkurrensnackdel for de svenska emittenterna
j@mfort med emittenter i andra europeiska ldnder som kan anvinda sig av
undantaget. Det finns séledes starka skél att mojliggéra for svenska
emittenter av sikerstéillda obligationer att kunna undantas fran kravet pa
central motpartsclearing.

De svenska emittentinstituten har i dag en betydande grad av over-
hypotek. Det finns dérfor inte anledning att tro att tvd procents
overhypotek skulle innebéra hogre kostnader eller andra oldgenheter for
emittentinstituten. Det saknas &ven i Ovrigt skdl som talar emot att
genomfora en begrinsad justering av kravet pa éverhypotek. En dndring i
LUSO bor darfor goras.

Finansinspektionen anser emellertid att varken den nuvarande eller den
i promemorian foreslagna formuleringen av 3 kap. 9 § andra stycket
LUSO iér i linje med lagens syfte och foreslar att referensen till god
balans tas bort. Enligt regeringens mening kriver en siddan &ndring
ytterligare analys. Inom ramen for detta lagstiftningsdrende foreslas
dérfor inte ndgon saddan dndring.

6 Forslagets konsekvenser

Konsekvenser for svenska emittentinstitut

Pa den svenska marknaden finns for nérvarande atta emittenter av
sikerstéillda obligationer (Swedbank, Handelsbanken, SEB, Nordea,
Landshypotek, Lénsforsdkringar Bank, SBAB och Skandiabanken).
Dessa bedoms ha ett starkt intresse av att kunna fortsétta anvinda OTC-
derivat for att hantera sina rinte- och valutarisker. Konsekvensen av att
forslaget inte genomfors dr svar att exakt dverblicka. Det star dock klart
att det skulle kunna leda till simre riskhanteringsmdjligheter och ddrmed
en mindre stabil marknad, om det inte finns mojligheter att cleara OTC-
derivat kopplade till siikerstillda obligationer. Aven om det skulle skapas
mdjligheter for clearing av derivaten skulle emittentinstituten drabbas av 9
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okade kostnader, som inte uppvégs av tydliga vinster ur ett riskperspektiv
eller andra beaktansvérda intressen.

Forslaget innebdr ett okat krav pa emittentinstitutens &verhypotek.
Detta bedoms inte i praktiken innebdra nagra okade kostnader for
emittentinstituten, eftersom dessa redan har en betydande grad av dver-
hypotek. Regelrddet papekar att redovisningen av péaverkan pd berdrda
foretags administrativa kostnader &ar bristféllig. Enligt regeringens
beddmning dr eventuellt 6kade administrativa kostnader av engangs-
karaktdr och beddms inte uppga till nagot belopp av betydelse. Vid
halvarsskiftet 2014 hade emittentinstituten 6verhypotek pa mellan 10 och
60 procent. Det genomsnittliga Overhypoteket uppgick till drygt
40 procent (uppgift frén Svenska Bankféreningen). Eventuella nya
aktorer bedoms inte heller paverkas negativt av forslaget.

Konsekvenser for lantagare och smda foretag

Andringen infors i syfte att bibehdlla de villkor som giller for emittent-
institutens riskhantering kopplad till sdkerstdllda obligationer. Dessa &r
starkt kopplade till den kreditgivning med sdkerhet i fast egendom och
bostadsritter som emittentinstituten bedriver. En utebliven &ndring
beddms kunna forsdmra lantagarnas villkor, eftersom en hogre risk i
verksamheten sannolikt kommer att innebéra att dven kreditgivningen till
konsumenterna beddms bli mera riskfylld och dédrmed betinga en hogre
rinta. Okade kostnader for emittentinstituten kan ocksi antas leda till
okade kostnader for langivare. Denna befarade f6ljd undviks genom det i
propositionen presenterade forslaget. Regelrddet anser att det finns
brister i beskrivningen av hur sma foretag paverkas av forslaget.
Regeringen bedomer att forslaget inte har ndgon negativ paverkan for
sma foretag.

Konsekvenser for statens finanser

Forslaget bedoms inte ha ndgon paverkan pé statens finanser.

Konsekvenser for myndigheter och domstolar

Finansinspektionen meddelar tillstand att ge ut sdkerstdllda obligationer
enligt LUSO. Finansinspektionen utovar ocksa tillsyn Over emittent-
institut som ger ut sékerstéllda obligationer. Den foreslagna @ndringen
innebér inte ndgra okade krav pé Finansinspektionens tillsyn eller
tillstdndsgivning och bedéms dirfor inte medfora nagra 6kade kostnader
for myndigheten.

Forslaget bedoms inte heller medfora nagra kostnadskonsekvenser for
domstolarna.

7 Ikrafttradande

Regeringens forslag: Lagéindringarna ska trdda i kraft den 21 juni
2016.




Promemorians forslag innebir ett ikrafttridande den 1 maj 2016.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: Kommissionens delegerade forord-
ning (EU) 2015/2205 av den 6 augusti 2015 om komplettering av
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 vad géller
tekniska standarder for clearingkravet tridde i kraft den 21 december
2015. Kravet pa central motpartsclearing av vissa derivat blir tillimpligt
fran den 21 juni 2016. For att de svenska emittentinstituten ska ha
mojlighet att undantas fran detta krav maste de foreslagna lagéndringarna
ha trétt i kraft senast vid samma tidpunkt. Lagéndringarna bor dérfor
trada i kraft den 21 juni 2016.

8 Forfattningskommentar

Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2003:1223) om
utgivning av sikerstillda obligationer

3 kap.
8§
I paragrafen stills krav pa att virdet pd den i 3kap. 1 och 2§§
definierade sikerhetsmassan ska matchas av det nominella virdet av
fordringarna. Andringen innebir ett krav pa att sikerhetsmassan vid varje
tidpunkt ska motsvara minst 102 procent av det sammanlagda nominella
vérdet av de fordringar som kan goras gillande mot emittentinstitutet pa
grund av sékerstillda obligationer.

Ovriga dndringar 4r endast sprakliga.

Overvigandena finns i avsnitt 5.

98§

I paragrafen regleras emittentinstitutens riskhantering. Emittentinstitutets
krediter och fyllnadssdkerheter i sékerhetsmassan ska ges sddana avtals-
villkor att en god balans uppritthalls med motsvarande villkor for de
sékerstéllda obligationerna. Derivatavtal fr anvéndas i detta syfte.

I andra stycket definieras vad som avses med god balans. Andringen i
andra stycket innebir att en god balans ska anses ha uppnétts mellan
obligationerna och sdkerhetsmassan om nuvérdet av fordringarna i
sikerhetsmassan vid varje tidpunkt Overstiger nuvdrdet av institutets
skulder avseende sikerstillda obligationer med minst tva procent.

Ovriga dndringar 4r endast sprakliga.

Overvigandena finns i avsnitt 5.

Prop. 2015/16:105
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KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2015/2205
av den 6 augusti 2015

om komplettering av Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 648/2012 vad giller
tekniska standarder for clearingkravet

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister ('), srskilt artikel 5.2, och

av foljande skal:

(1)  Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) har underrittats om de olika klasser av OTC-
rintederivat ("over-the-counter”) som vissa centrala motparter har blivit auktoriserade att cleara. For var och en av
dessa klasser har Esma gjort bedomningar utifrin huvudkriterierna for huruvida de ska omfattas av
clearingkravet, inbegripet graden av standardisering, volymen och likviditeten samt tillgéngen till prisinformation.
I det overgripande syftet att minska systemriskerna har Esma faststillt de klasser av OTC-rintederivat som bor
omfattas av clearingkravet enligt forfarandet i férordning (EU) nr 648/2012.

(2)  Kontrakt om OTC-rintederivat kan ha ett fast teoretiskt belopp, ett rorligt teoretiskt belopp eller ett villkorat
teoretiskt belopp. I ett kontrakt med konstant teoretiskt belopp varierar beloppet inte éver kontraktets 1optid. I
ett kontrakt med rorligt teoretiskt belopp varierar beloppet pa ett forutsebart sitt over kontraktets 16ptid. I ett
kontrakt med villkorat teoretiskt belopp varierar beloppet éver kontraktets loptid pd ett sitt som inte kan
forutses. Fallet med villkorat teoretiskt belopp gor prissittningen och riskbeddmningen i samband med handel
med OTC-rintederivat mer komplicerad, och forsvirar dirmed ocksd for centrala motparter att cleara dem.
Denna aspekt bor beaktas vid beddmningen av vilka klasser av OTC-rintederivat som ska omfattas av
clearingkravet.

(3)  Nir Esma beslutar vilka OTC-derivatkontrakt som ska omfattas av clearingkravet bor man ta hinsyn till
sirdragen hos de OTC-derivatkontrakt som ingds med emittenter av tickta obligationer eller med pooler for
sikring av tickta obligationer. De klasser av OTC-rintederivat som omfattas av clearingkravet enligt denna
forordning bér inte innefatta sddana kontrakt som ingds med emittenter av tickta obligationer eller med pooler
for sakring av tickta obligationer, forutsatt att dessa motparter uppfyller vissa villkor.

(4 Olika motparter behover olika lang tid pé sig for att infora de arrangemang som behovs for att kunna cleara de
OTC-rintederivat som omfattas av clearingkravet. For att fa till stind ett korrekt och snabbt genomfbrande av
clearingkravet i praktiken bér motparterna delas in i olika kategorier, dir motparter med tillrickligt jamforbara
forutsittningar blir skyldiga att uppfylla clearingkravet frin och med samma datum.

(5)  En forsta kategori bor omfatta bade finansiella och icke-finansiella motparter som, nir denna férordning trader i
kraft, 4r clearingmedlemmar hos minst en av de relevanta centrala motparterna och fér minst en av de klasser av
OTC-rintederivat som omfattas av clearingkravet, eftersom dessa motparter redan har erfarenhet av frivillig
clearing och redan har etablerade kontakter med dessa centrala motparter for att cleara minst en av de aktuella
klasserna. Icke-finansiella motparter som ar clearingmedlemmar bor ocksé ingd i den forsta kategorin, eftersom

(') EUTL201,27.7.2012,s. 1.
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deras erfarenheter och forberedelser i friga om central clearing dr jimforbar med de finansiella motparter som
ingdr i samma kategori.

(6)  En andra och en tredje kategori bor omfatta finansiella motparter som inte ingdr i den forsta kategorin, indelade
enligt rittslig och operativ kapacitet i friga om OTC-derivat. Aktivitetsnivan i friga om OTC-derivat bor tjana
som grund for att klassificera den rittsliga och operativa kapaciteten hos finansiella motparter, och det bor darfor
inforas ett kvantitativt troskelvirde for indelning i den andra respektive tredje kategorin, pd grundval av de
aggregerade teoretiska beloppen vid varje manadsslut i friga om de derivat som inte clearas centralt.
Troskelvirdet bor faststillas pd en limplig nivd for att avskilja mindre marknadsaktorer, samtidigt som man
mdste kunna hantera en betydande riskniva inom den andra kategorin. For att frimja konvergens i lagstiftningen
och begrinsa kostnaderna for motparter bor man ocksa anpassa troskelvardet till det virde som 6verenskommits
pd internationell nivd i friga om marginalsikerhetskrav for derivat som inte clearas centralt. Liksom i de
internationella standarderna bor gilla att troskeln generellt tillimpas pd foretagsgruppnivd med tanke pd de
potentiella delade riskerna inom gruppen, medan de for investeringsfonder bor tillimpas separat for varje fond
eftersom en fonds skulder normalt inte berdrs av andra fonders skulder eller investeringsforvaltarens skulder.
Séledes bor troskelvardet tillimpas enskilt for varje investeringsfond sa linge som denna, i hindelse av insolvens
eller konkurs, utgér en helt separerad och avskild grupp av tillgdngar som inte omfattas av sikerheter, garantier
eller stod frin andra investeringsfonder eller frdn investeringsforvaltaren sjilv.

(7)  Vissa alternativa investeringsfonder omfattas inte av definitionen av finansiella motparter enligt forordning (EU)
nr 648/2012, trots att de har en viss operativ kapacitet i friga om OTC-derivatkontrakt som kan likna
motsvarande operativa kapacitet hos siddana alternativa investeringsfonder som omfattas av samma definition.
Dirfor bor alternativa investeringsfonder som klassificeras som icke-finansiella motparter ingd i samma kategorier
av motparter som de alternativa investeringsfonder som klassificeras som finansiella motparter.

(8)  En fjdrde kategori bor omfatta icke-finansiella motparter som inte ingdr i de 6vriga kategorierna darfor att de har
mer begrinsad erfarenhet och operativ kapacitet i friga om OTC-derivat och central clearing dn andra kategorier
av motparter.

(9)  Vid valet av det datum frdn vilken clearingkravet ska gilla for motparter i den forsta kategorin bor hansyn tas till
det faktum att de ofta inte har etablerat de kontakter med centrala motparter som krivs for var och en av de
klasser som omfattas av clearingkravet. Vidare utgdr motparter i denna kategori ofta en ingéngsplats for clearing
for motparter som inte dr clearingmedlemmar, inte minst med tanke pd att clearing at kunder och indirekta
kunder vintas 6ka betydligt nir clearingkravet tritt i kraft. Slutligen star denna forsta kategori av motparter for
en stor andel av volymen OTC-rintederivat som redan clearas, medan den totala volymen transaktioner som
kommer att clearas i framtiden forvintas 6ka kraftigt efter det att clearingkravet far verkan. Darfor dr det rimligt
att for motparter i den forsta kategorin sitta en tidsfrist pd sex ménader for forberedelserna for att kunna cleara
ytterligare klasser samt hantera 6kad clearing at kunder och indirekta kunder och det generellt sett dkade antalet
transaktioner som mdste clearas.

(10)  Nir man faststiller frin vilket datum clearingkravet bor gilla f6r motparter i den andra och tredje kategorin bor
man ta hinsyn till att flertalet av dem kommer att fa tilltride till en central motparts tjdnster genom att bli
kunder eller indirekta kunder till en clearingmedlem. Denna process kan kriva mellan 12 och 18 ménader,
beroende pé den rittsliga och operativa kapaciteten hos motparterna i frga och hur langt de avancerat nar det
giller att forbereda de avtalsarrangemang med clearingmedlemmar som behovs for att cleara framtida kontrakt.

(11)  Det datum fran vilket clearingkravet ska gilla f6r motparter i den fjarde kategorin bor faststillas med hinsyn
tagen till deras rittsliga och operativa kapacitet samt det faktum att de har en mer begrinsad erfarenhet av OTC-
derivat och central clearing 4n de andra kategorierna av motparter.

(12)  For OTC-derivatkontrakt som ingds mellan en motpart som &r etablerad i ett tredjeland och en motpart som ir
etablerad i unionen men som tillhér samma foretagsgrupp och helt och héllet omfattas av samma konsolidering
och av lampliga centraliserade forfaranden for bedomning, métning och kontroll av risker bér det beslutas om en
uppskjuten tillimpning av clearingkravet. Detta innebir att kontrakten i friga for en begrinsad tid inte skulle
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omfattas av clearingkravet, sd linge det inte har antagits ndgra genomforandeakter i enlighet med artikel 13.2 i
forordning (EU) nr 648/2012 avseende sidana OTC-derivatkontrakt som anges i bilagan till denna forordning
och som omfattar den jurisdiktion dir motparten utanfor unionen ar etablerad. De behériga myndigheterna bor
ha mojlighet att i forvig kontrollera att de motparter som ingdr dessa kontrakt hér till samma grupp och att de
uppfyller 6vriga villkor for transaktion inom en grupp enligt férordning (EU) nr 648/2012.

(13) Om motparterna i ett OTC-derivatkontrakt dr finansiella motparter kraver férordning (EU) nr 648/2012 - till
skillnad nir det giller icke-finansiella motparter — att clearingkravet ska tillimpas pa alla kontrakt som ingatts
efter det att Esma underrattats om att en viss central motpart auktoriserats att cleara en given kategori av OTC-
derivat men innan clearingkravet fatt verkan, forutsatt att detta 4r motiverat med tanke pd den aterstdende
I6ptiden for det aktuella kontraktet i det skede dé clearingkravet far verkan. Tillimpningen av clearingkravet for
sddana kontrakt bor ha som mal att skapa en enhetlig och konsekvent tillimpning av férordning (EU)
nr 648/2012. Den bor vidare tjana till att frimja finansiell stabilitet, minska systemrisken och bidra till likvirdiga
konkurrensvillkor for marknadsaktorerna nir en klass av OTC-derivatkontrakt forklarats omfattas av
clearingkravet. Minimigrénsen i friga om aterstdende 16ptid bor dirfor faststillas pd en nivd som garanterar att
dessa mél uppnés.

(14) Innan de tekniska standarder for tillsyn som ska antas i enlighet med artikel 5.2 i férordning (EU) nr 648/2012
har tritt i kraft kan motparterna inte forutse om de OTC-derivatkontrakt de ingdr kommer att omfattas av
clearingkravet den dag det sistnimnda far verkan. Denna osikerhet har en betydande inverkan p& marknadsak-
torernas mojlighet att sitta ett exakt pris pd de OTC-derivatkontrakt de sluter, eftersom centralt clearade kontrakt
omfattas av andra krav pd sikerheter dn kontrakt som inte clearas centralt. Om man beslutar att dven OTC-
derivatkontrakt som ingdtts innan denna forordning trader i kraft mste clearas pd forberedande basis — oavsett
kontraktens dterstdende 1optid i det skede dd clearingkravet fir verkan — kan detta himma motparternas
mojlighet att effektivt risksikra sina marknadsrisker, vilket antingen kan paverka marknadens funktion och den
finansiella stabiliteten negativt, eller forsvira motparternas normala verksamhet genom att de tvingas anvinda
andra former av risksakring.

(15)  Vidare bér OTC-derivatkontrakt som ingds efter det att denna forordning trader i kraft men innan clearingkravet
far verkan inte omfattas av clearingkravet forrin motparterna till dessa kontrakt har mojlighet att avgora vilken
kategori de tillhér, huruvida de omfattas av clearingkravet for ett enskilt kontrakt, inklusive vid transaktioner
inom gruppen, och innan de kunnat inféra de avtalsarrangemang som behovs for att ingd sddana kontrakt med
full hansyn tagen till clearingkravet. Av detta skil, och for att sla vakt om en stabil och vil fungerande marknad
och lika konkurrensvillkor fér motparterna bor man besluta att sidana kontrakt inte bor omfattas av
clearingkravet, oberoende av dterstdende 16ptid.

(16)  OTC-derivatkontrakt som ingds efter det att Esma underrittats om att en central motpart har auktoriserats att
cleara en viss klass av OTC-derivat men innan clearingkravet far verkan, bor inte vara féremal for clearingkravet
nir de inte dr mycket relevanta med avseende pa systemrisk eller om tillimpning av clearingkravet pd dessa
kontrakt skulle kunna dventyra en enhetlig och konsekvent tillimpning av férordning (EU) nr 648/2012. Den
motpartsrisk som ar forknippad med kontrakt om OTC-rintederivat med lingre loptider belastar marknaden
under en lingre period dn den som giller OTC-rintederivat med kort dterstdende 16ptid. Om clearingkravet
tillimpas dven pd kontrakt med kort dterstdende 16ptid skulle detta innebira en borda for de berérda motparterna
som inte str i proportion till den risk som reducerats. Dessutom utgoér OTC-rintederivat med korta aterstdende
loptider en relativt liten del av den totala marknaden och dirmed ocksé en liten andel av den sammanlagda
systemrisken som ar kopplad till marknaden i friga. Minimigransen for dterstdende 16ptid bor dirfor faststillas pa
sa sitt att kontrakt vars dterstiende 16ptid dr hogst nigra méanader inte ska omfattas av clearingkravet.

(17)  Motparter i den tredje kategorin utgor en relativt liten andel av totala systemrisken och har en ligre rittslig och
operativ kapacitet nir det giller OTC-derivat dn motparter i forsta eller andra kategorin. Viktiga element i ett
OTC-derivatkontrakt, till exempel prissittningen pd OTC-réintederivat som enligt reglerna kommer att omfattas av
clearingkravet men som har ingétts innan detta krav fr verkan mdste inom korta tidsramar anpassas for att ta
hansyn till den clearing som kommer att ske forst flera manader efter det att kontraktet har ingdtts. Denna
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forberedande clearing medfor betydande justeringar i friga om prissittningsmodell och dokumentation for dessa
OTC-derivatkontrakt. Motparter i den tredje kategorin har en mycket begrinsad kapacitet att i férhand inforliva
clearingkravets konsekvenser i sina OTC-derivatkontrakt. Att tillimpa clearingkravet pd OTC-derivatkontrakt som
ingdtts innan detta krav fatt verkan fér motparterna i friga skulle kunna begrinsa deras forméga att sikra sina
risker pd ett tillfredsstillande sitt, och fi foljder for marknadens stabilitet och funktion, eller himma
motparternas normala verksamhet om de inte kan fortsitta att sikra sina risker. Darfor bor OTC-derivatkontrakt
som ingdtts av motparter i den tredje kategorin innan clearingkravet fitt verkan inte omfattas av clearingkravet.

(18)  Forutsatt att vissa villkor dr uppfyllda bor vidare OTC-derivatkontrakt som ingdtts mellan motparter som tillhor
samma grupp kunna undantas fran clearing, si att man undviker att begriinsa effektiviteten av foretagsgruppers
interna riskhanteringsprocesser, vilket skulle motverka det 6vergripande malet for forordning (EU) nr 648/2012.
Dirfor bor transaktioner inom en foretagsgrupp som skett innan clearingkravet fatt verkan for den typen av
transaktioner undantas fran clearingkravet, forutsatt att de uppfyller vissa villkor.

(19) Denna forordning grundar sig pd de forslag till tekniska standarder for tillsyn som Esma har lagt fram for
kommissionen.

(20)  Kommissionen har underrittat Esma om sin avsikt att med vissa dndringar godkidnna de forslag till tekniska
standarder som lagts fram av Esma enligt forfarandet i artikel 10.1 femte och sjitte stycket i Europaparlamentets
och rédets forordning (EU) nr 1095/2010 (). Esma har antagit ett formellt yttrande 6ver dndringsforslagen och
overlimnat detta till kommissionen.

(21) Esma har genomfért 6ppna offentliga samrdd om de forslag till tekniska standarder for tillsyn som denna
forordning bygger pa, analyserat de potentiella kostnaderna och fordelarna och begirt ett yttrande fran den
intressentgrupp for virdepapper och marknader som inrittats enligt artikel 37 i férordning (EU) nr 1095/2010.
Esma har ocksd samrétt med Europeiska systemrisknimnden.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Klasser av OTC-derivat som omfattas av clearingkravet
1. De klasser av OTC-derivat som tas upp i bilagan ska omfattas av clearingkravet.

2. De klasser av OTC-derivat som anges i bilagan ska inte omfatta kontrakt som ingds med emittenter av tickta
obligationer eller med pooler for sikring av tickta obligationer, forutsatt att dessa kontrakt uppfyller samtliga foljande
villkor:

a) De anvinds endast for att risksikra rante- eller valutaobalanser i den sikerhetspool som ar kopplad till den tickta
obligationen.

b) De ir registrerade eller bokforda i sikerhetspoolen for den tickta obligationen i enlighet med den nationella
lagstiftningen om tickta obligationer.

¢) De avslutas inte i det fall emittenten av den sikerstillda obligationen eller sikerhetspoolen skulle avvecklas eller
forklaras insolvent.

(') Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrdttande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om 4ndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande
av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).

15



Prop. 2015/16:105
Bilaga 1

1.12.2015 Europeiska unionens officiella tidning L 31417

16

d) Motparten i ett OTC-derivatkontrakt som ingds med emittenter av tickta obligationer eller med pooler for sikring av
tickta obligationer rangordnas som minst likstélld (pari-passu) med innehavarna av de tickta obligationerna, sdvida
inte motparten i det OTC-derivat som ingdtts med en emittent av tickta obligationer eller med en pool for sikring av
tickta obligationer ar den férsumliga eller den berorda parten, eller avsiger sig sin rangordning som minst likstalld.

) De sikerstillda obligationerna uppfyller kraven i artikel 129 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 575/2013 () och omfattas av ett rittsligt krav pd sikerhet pd minst 102 %.

Artikel 2

1. Vid tillimpningen av artiklarna 3 och 4 ska de motparter som omfattas av clearingkravet delas upp i foljande
kategorier:

a) Kategori 1 utgors av motparter som nir denna forordning trider i kraft, avseende minst en av de klasser av OTC-
derivat som anges i bilagan till den hir férordningen, r clearingmedlemmar i den mening som avses i artikel 2.14 i
forordning (EU) nr 648/2012 i minst en av de centrala motparter som har auktoriserats eller godkants for att cleara
minst en av dessa klasser fére ovan nimnda datum.

b) Kategori 2 utgors av motparter som faller utanfor kategori 1, som ingdr i en foretagsgrupp vars genomsnittliga
utestdende teoretiska bruttobelopp for derivat som inte clearas centralt per manadssluten januari, februari och mars
2016 overstiger 8 miljarder euro, och som 4r ndgot av foljande:

i) Finansiella motparter.
ii) Alternativa investeringsfonder enligt definitionen i artikel 4.1 a i Europaparlamentets och rddets direktiv
2011/61/EU () som dr icke-finansiella motparter.

¢) Kategori 3 utgors av motparter som inte tillhor kategori 1 eller 2, och som ér ndgot av foljande:

i) Finansiella motparter.

ii) Alternativa investeringsfonder enligt definitionen i artikel 4.1 a i direktiv 2011/61/EU som ir icke-finansiella
motparter.

d) Kategori 4 utgors av icke-finansiella motparter som inte tillhor kategori 1, 2 eller 3.

2. Vid berikning av genomsnittet av utestdende teoretiska bruttobelopp per médnadsslut enligt punkt 1 b ska alla
gruppens derivat som inte clearas centralt, inklusive valutaterminer, swappar och valutaswappar inga.

3. Om motparterna ar alternativa investeringsfonder enligt definitionen i artikel 4.1 a i direktiv 2011/61/EU eller
foretag for kollektiva investeringar i overldtbara virdepapper enligt definitionen i artikel 1.2 i Europaparlamentets och
radets direktiv 2009/65/EG (’) ska det troskelvirde pd 8 miljarder euro som anges i punkt 1 b i denna artikel tillimpas
enskilt for varje fond.

Attikel 3
Datum frin vilket clearingkravet ska gilla.

1. Ifrdga om kontrakt som giller en av de OTC-derivatklasser som anges i bilagan ska clearingkravet f& verkan
a) den 21 juni 2016 for motparter i kategori 1.
b) den 21 december 2016 for motparter i kategori 2.

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepap-
persforetag och om dndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUTL 176, 27.6.2013,s. 1).

(*) Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om férvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
andring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174,
1.7.2011,s.1).

¢) Europaparlan'l)entets och rédets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i dverldtbara viirdepapper (fondféretag) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32).
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¢) den 21 juni 2017 fér motparter i kategori 3.
d) den 21 december 2018 for motparter i kategori 4.

Nir ett kontrakt ingds mellan tvd motparter som ingdr i olika kategorier ska det datum frdn vilket clearingkravet fir
verkan vara det senare av de datum som skulle tillimpas pé varje enskild kategori.

2. I friga om kontrakt som giller en klass av OTC-derivat som anges i bilagan och som slutits mellan motparter som
inte tillhor kategori 4, dir motparterna ingdr i samma grupp och dir en motpart ér etablerad i ett tredjeland och den
andra motparten i unionen, ska clearingkravet — genom undantag fran punkt 1 a, b och ¢ — f& verkan

a,

den 21 december 2018, savida inget beslut om likvirdighet enligt artikel 13.2 i forordning (EU) nr 648/2012 har

antagits som grund for tillimpningen av artikel 4 i samma férordning och som ticker OTC-derivatkontrakt som

omfattas av bilagan till den hir forordningen, med avseende pd det berérda tredjelandet, eller

b) det senare av foljande datum om ett beslut om likvirdighet i enlighet med artikel 13.2 i forordning (EU)
nr 648/2012 har antagits som grund for tillimpningen av artikel 4 i samma forordning och som ticker OTC-
derivatkontrakt som avses i bilagan till den hér férordningen, med avseende pé det berorda tredjelandet:

i) 60 dagar efter ikrafttridandet av det beslut som antagits i enlighet med artikel 13.2 i forordning (EU)
nr 648/2012 som grund for tillimpningen av artikel 4 i samma forordning och som ticker OTC-derivatkontrakt
som avses i bilagan till den hir férordningen, med avseende pd det berorda tredjelandet.

i) Det datum dé clearingkravet far verkan i enlighet med punkt 1.

Detta undantag ska endast gilla om motparterna uppfyller foljande villkor:

a) Den motpart som ir etablerad i ett tredjeland ér antingen en finansiell motpart eller en icke-finansiell motpart.

b) Den motpart som ir etablerad i unionen ér nigot av foljande:

i) En finansiell motpart, en icke-finansiell motpart, ett finansiellt holdingf6retag, ett finansinstitut eller ett foretag for
anknutna tjdnster, forutsatt att nu nimnda motpart omfattas av tillfredsstillande tillsynskrav och att den motpart

som avses i led a dr en finansiell motpart, eller

i) antingen en finansiell motpart eller en icke-finansiell motpart, om motparten som avses i led a 4r en
icke-finansiell motpart.

¢) Bdda motparterna omfattas helt och héllet av samma konsolidering i enlighet med artikel 3.3 i forordning (EU)
nr 648/2012.

d) Bdda motparterna omfattas av limpliga centraliserade forfaranden for bedomning, métning och kontroll av risker.
¢) Den motpart som ir etablerad i unionen har skriftligt underrttat sin behoriga myndighet om att villkoren i a, b, ¢

och d ar uppfyllda och den behoriga myndigheten inom 30 dagar efter att ha mottagit denna underrittelse har
bekriftat att dessa villkor ar uppfyllda.

Artikel 4
Minimikrav pé dterstiende loptid

1. For finansiella motparter i kategori 1 ska féljande minimigrinser gilla med avseende pa regeln om aterstiende
16ptid pd den dag dé clearingkravet far verkan enligt artikel 4.1 b ii i férordning (EU) nr 648/2012:

a) 50 dr for kontrakt som ingtts eller fornyats fore den 21 februari 2016 och som hor till en av de klasser som anges i
tabellerna 1 eller 2 i bilagan.

b) 3 &r for kontrakt som ingétts eller fornyats fore den 21 februari 2016 och som hor till en av de klasser som anges i
tabellerna 3 eller 4 i bilagan.

¢) 6 manader for kontrakt som ingdtts eller fornyats efter den 21 februari 2016 och som hor till en av de klasser som
anges i tabellerna 1-4 i bilagan.
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2. For finansiella motparter i kategori 2 ska foljande minimigrinser gilla med avseende pd regeln om dterstiende
16ptid pd den dag da clearingkravet far verkan enligt artikel 4.1 b ii i férordning (EU) nr 648/2012:

a) 50 ar for kontrakt som ingtts eller fornyats fore den 21 maj 2016 och som hor till de klasser som anges i
tabellerna 1 eller 2 i bilagan.

b) 3 r for kontrakt som ingdtts eller fornyats fore den 21 maj 2016 och som hor till de klasser som anges i
tabellerna 3 eller 4 i bilagan.

¢) 6 ménader for kontrakt som ingétts eller fornyats efter den 21 maj 2016 och som hor till de klasser som anges i
tabellerna 1-4 i bilagan.

3. For finansiella motparter i kategori 3 och for transaktioner enligt artikel 3.2 i denna foérordning som ingds mellan
finansiella motparter ska foljande minimigrinser gilla med avseende pd regeln om dterstdende 16ptid pa den dag dé
clearingkravet far verkan enligt artikel 4.1 b ii i forordning (EU) nr 648/2012:

a) 50 ar for kontrakt som tillhér de klasser som anges i tabell 1 eller 2 i bilagan.

b) 3 ar for kontrakt som tillhor klasserna i tabell 3 eller tabell 4 i bilagan.

4. Nir ett kontrakt ingds mellan tva finansiella motparter som tillhor olika kategorier eller mellan tvé finansiella

motparter som deltar i transaktioner som avses i artikel 3.2 ska det minimikrav pé dterstdende 16ptid som ska beaktas
vid tillimpning av den hir artikeln vara den langre av de aterstdende loptider som skulle vara tillimpliga enskilt.

Artikel 5
Ikrafttridande

Denna férordning trader i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella
tidning.

Denna férordning ér till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfirdad i Bryssel den 6 augusti 2015.

Pd kommissionens vignar
Jean-Claude JUNCKER
Ordforande



Prop. 2015/16:105
Bilaga 1

L 314/20 Europeiska unionens officiella tidning 1.12.2015

BILAGA

Klasser av OTC-rintederivat som omfattas av clearingkravet

Tabell 1

Klasser av basswappar

Referens
D Typ Inﬂgx_ for for- | Avvecklings- Loptid Avvecklingsvaluta Valfrihet Teoretiskt virde
sdljningsvo- valuta Typ Typ
lym
All Basvirde Euribor EUR 28 dagar- | En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
50 ar
Al2 Basvirde Libor GBP 28 dagar— | En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
50 ar
Al13 Basvirde Libor JPY 28 dagar- | En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
30 ar
Al4 Basvirde Libor usDh 28 dagar— | En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
50 ar
Tabell 2
Klasser av rinteswappar for fast kontra rorlig rinta (fixed-to-float)
Referens Avvecklings- - Avvecklingsvaluta . Teoretiskt virde
1D Typ Index valuta Loptid Typ Valfrihet Typ
A21 Fixed-to- Euribor EUR 28 dagar— | En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
float 50 dr
A2.2 Fixed-to- Libor GBP 28 dagar— | En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
float 50 r
A23 Fixed-to- Libor JPY 28 dagar— | En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
float 30 ar
A2.4 Fixed-to- Libor usD 28 dagar— | En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
float 50 ar
Tabell 3
Klasser av rinteterminskontrakt (FRA)
Referens Avvecklings- - Avvecklingsvaluta . Teoretiskt virde
D Typ Index valuta Loptid Typ Valfrihet Tp
A3.1 FRA Euribor EUR 3 dagar— En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
3 ar
A32 FRA Libor GBP 3 dagar— En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
3ar
A33 FRA Libor uUsD 3 dagar— En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
3ar
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Tabell 4
Klasser av OIS-kontrakt (overnight index swaps)
Referens
D Typ Inggx. for for- | Avvecklings- Loptid Avvecklingsvaluta Valfrihet Teoretiskt virde
saljningsvo- valuta Typ Typ
lym
A4l OIS Eonia EUR 7 dagar— En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
3ar
A42 (ON FedFunds usD 7 dagar— En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
3ar
A43 [ON Sonia GBP 7 dagar— En enda valuta | Nej Fast eller rorlig
3ar
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Promemorians lagforslag

Forslag till lag om dndring 1 lagen (2003:1223) om
utgivning av sikerstillda obligationer

Hérigenom foreskrivs att 3 kap. 8 och 9 §§ lagen (2003:1223) om
utgivning av sikerstillda obligationer ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3 kap.

Det nominella  vérdet av
sikerhetsmassan skall vid varje
tidpunkt Overstiga det samman-
lagda nominella virdet av de
fordringar som kan goras géllande
mot emittentinstitutet pd grund av
sékerstdllda obligationer.

8§

Det nominella virdet av
sikerhetsmassan ska vid varje
tidpunkt Gverstiga det samman-
lagda nominella virdet av de
fordringar som kan goras géllande
mot emittentinstitutet pd grund av
sikerstillda  obligationer  med
minst tvd procent.

9§

Emittentinstitutets krediter och
fyllnadssékerheter i  sdkerhet-
smassan skall ges sédana villkor

betrdaffande valuta, ridnta och
rantebindningsperiod att en god
balans uppritthalls med mot-

svarande villkor for de sékerstéllda
obligationerna. Derivatavtal far
anvindas i detta syfte.

Emittentinstitutet skall anses ha
uppnatt en sadan balans som avses
i forsta stycket om nuvirdet av
tillgdngarna i sikerhetsmassan vid
varje tidpunkt Overstiger nuvérdet
av skulderna avseende sdkerstéllda
obligationer. Vid  berdkningen
skall dven nuvirdet av derivatavtal
beaktas.

Emittentinstitutet skall se till att
betalningsflodena avseende till-
gangarna i sikerhetsmassan, deri-
vatavtal och sdkerstillda obliga-
tioner dr sddana att institutet vid
varje tillfille kan fullgbra sina
betalningsforpliktelser — gentemot
innchavare av sdkerstillda obliga-
tioner och motparter i derivatavtal.

Emittentinstitutets krediter och
fyllnadssékerheter 1 sékerhets-
massan ska ges sadana villkor

betriffande valuta, rdnta och
rantebindningsperiod att en god
balans uppritthalls med mot-

svarande villkor for de sékerstéllda
obligationerna. Derivatavtal far
anvindas i detta syfte.
Emittentinstitutet ska anses ha
uppnétt en sadan balans som avses
i forsta stycket om nuvirdet av
tillgdngarna i sikerhetsmassan vid
varje tidpunkt overstiger nuvérdet
av skulderna avseende sékerstéllda
obligationer med minst tvd
procent. Vid berdkningen ska dven
nuvirdet av derivatavtal beaktas.
Emittentinstitutet ska se till att
betalningsflodena avseende till-
gingarna i sdkerhetsmassan, deri-
vatavtal och sdkerstdllda obliga-
tioner dr sddana att institutet vid
varje tillfille kan fullgbra sina
betalningsforpliktelser — gentemot
innehavare av sékerstillda obliga-
tioner och motparter i derivatavtal.

Prop. 2015/16:105

Bilaga 2
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Prop. 2015/16:105 Emittentinstitutet skall pa ett Emittentinstitutet ska pa ett

Bilaga 2 sarskilt konto hélla de medel som  sérskilt konto halla de medel som
avses 1 tredje stycket avskilda fran avses i tredje stycket avskilda fran
institutets 6vriga medel. institutets 6vriga medel.

Denna lag trader i kraft den 1 maj 2016.
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Forteckning dver remissinstanserna .
Bilaga 3

Sveriges riksbank, Kammarridtten i Stockholm, Forvaltningsrétten i
Stockholm, Kronofogdemyndigheten, Riksgéldskontoret, Finansinspek-
tionen, Tredje AP-fonden, Boverket, Regelradet, Association of Swedish
Covered Bond issuers (ASCB), Euroclear, Finansbolagens forening,
Juridiska fakulteten vid Uppsala Universitet, Nasdaq OMX AB,
Rekonstruktér- och konkursforvaltarkollegiet (REKON) 1 Sverige,
Sparbankernas Riksforbund, Svenska Bankforeningen, Svenskt Narings-
liv, Svensk Forsdkring samt Sveriges Kommuner och Landsting.
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Lagrddsremissens lagforslag

Forslag till lag om @ndring 1 lagen (2003:1223) om
utgivning av sdkerstéllda obligationer

Hiarigenom foreskrivs att 3 kap. 8 och 9 §§ lagen (2003:1223) om
utgivning av sikerstillda obligationer ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

3 kap.

Det nominella vérdet av siker-
hetsmassan skall vid varje tidpunkt
Overstiga det sammanlagda nomi-
nella virdet av de fordringar som
kan goras géllande mot emittent-
institutet pa grund av sdkerstéllda
obligationer.

9§

Emittentinstitutets krediter och
fyllnadssékerheter i sdkerhets-
massan skall ges sédana villkor
betriffande valuta, rdnta och rénte-
bindningsperiod att en god balans
uppritthills med motsvarande
villkor for de sékerstdllda obliga-
tionerna. Derivatavtal far anvindas
i detta syfte.

Emittentinstitutet skall anses ha
uppnétt en sadan balans som avses
i forsta stycket om nuvirdet av
tillgdngarna i sikerhetsmassan vid
varje tidpunkt Overstiger nuvérdet
av skulderna avseende sékerstéllda
obligationer. Vid berdkningen
skall dven nuvirdet av derivatavtal
beaktas.

Emittentinstitutet skall se till att
betalningsflodena avseende till-
gingarna i sdkerhetsmassan, deri-
vatavtal och sdkerstillda obliga-
tioner dr sddana att institutet vid
varje tillfille kan fullgéra sina
betalningsforpliktelser — gentemot
innehavare av sdkerstdllda obliga-
tioner och motparter i derivatavtal.

Det nominella virdet av séker-
hetsmassan ska vid varje tidpunkt
Overstiga det sammanlagda nomi-
nella vérdet av de fordringar som
kan goras géllande mot emittent-
institutet pa grund av sékerstéllda
obligationer med minst tva pro-
cent.

Emittentinstitutets krediter och
fyllnadssékerheter 1 sékerhets-
massan ska ges sadana villkor
betriffande valuta, rdnta och rénte-
bindningsperiod att en god balans
uppritthills med motsvarande
villkor for de sékerstdllda obliga-
tionerna. Derivatavtal far anvéndas
i detta syfte.

Emittentinstitutet ska anses ha
uppnétt en sadan balans som avses
i forsta stycket om nuvirdet av
tillgdngarna i sikerhetsmassan vid
varje tidpunkt Overstiger nuvérdet
av skulderna avseende sékerstéllda
obligationer med minst tvd pro-
cent. Vid berdkningen ska &ven
nuvirdet av derivatavtal beaktas.

Emittentinstitutet ska se till att
betalningsflodena avseende till-
gingarna i sdkerhetsmassan, deri-
vatavtal och sdkerstdllda obliga-
tioner dr sddana att institutet vid
varje tillfille kan fullgbra sina
betalningsforpliktelser  gentemot
innehavare av sékerstillda obliga-
tioner och motparter i derivatavtal.



Emittentinstitutet skall pa ett Emittentinstitutet ska pa ett Prop.2015/16:105
sarskilt konto halla de medel som  sdrskilt konto hélla de medel som Bilaga 4
avses 1 tredje stycket avskilda fran avses i tredje stycket avskilda fran
institutets 6vriga medel. institutets 6vriga medel.

Denna lag trader i kraft den 21 juni 2016.

25



Prop. 2015/16:105
Bilaga 5

26

Lagréddets yttrande
Utdrag ur protokoll vid sammantrade 2016-01-28

Nérvarande: F.d. justitierdden Severin Blomstrand och Annika
Brickman samt justitierddet Agneta Bécklund.

Justerade matchningsregler for sikerstillda obligationer
Enligt en lagradsremiss den 21 januari 2016 (Finansdepartementet) har
regeringen beslutat inhdmta Lagradets yttrande over forslag till lag om

dndring i lagen (2003:1223) om utgivning av sikerstillda obligationer.

Forslaget har infor Lagradet foredragits av rattssakkunnige Jonas
Karlsson.

Lagradet lamnar forslaget utan erinran.



Finansdepartementet Prop. 2015/16:105
Utdrag ur protokoll vid regeringssammantride den 25 februari 2016

Narvarande: statsminister Lofven, ordforande, och statsraden Romson,

Wallstrom, Y Johansson, Baylan, Bucht, Hultqvist, Lovin, Regnér,

Andersson, A Johansson, Bolund, Kaplan, Damberg, Bah Kuhnke,

Strandhaill, Shekarabi, Fridolin, Wikstrom

Foredragande: statsradet Bolund

Regeringen beslutar proposition Justerade matchningsregler for
sékerstéllda obligationer
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