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PROMEMORIAN OM MOJLIGHET FOR VARDEPAPPERSFORETAG | TREDJELAND
ATT UNDER VISS TID TILLHANDAHALLA TJIANSTER UTAN KRAV PA TILLSTAND
OCH VISSA BETALTJANSTFRAGOR

Ert diarienummer: Fi2018/03686 /17

Tredje AP-fonden ir positiv till regeringens forslag att infora en tillfillig bestimmelse som innebir att
regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer ska fa meddela foreskrifter om att féretag som
hor hemma utanfor EES utan tillstand av Finansinspektionen under en viss tid ska fa driva
virdepappersrorelse 1 Sverige sa att virdepappersforetag som hér hemma i Férenade kungariket under en
overgangsperiod efter landets uttride ur EU ska kunna fortsitta tillhandahalla tjinster till professionella
kunder med vilka de vid uttriidet har ett avtalsférhallande. Tredje AP-fonden delar promemorians
beddmning att f6r att brittiska virdepappersforetagen dven efter Brexit ska kunna tillhandahalla tjanster till
svenska kunder behover de vidta omfattande atgirder som 1 manga fall inte kan f6rvintas vara avklarade
fore uttridet den 30 mars 2019.

For att en tillfallig undantagslagstiftning av det slag som foreslas 1 promemorian fullt ut ska fa énskad
effekt fordras att den ir férutsebar. De virden som kan férvintas komma att hanteras under den tillfalliga
lagstiftningen torde vara enorma. Det far saledes inte rada nagon tvekan om att Sverige har ritt att infora
regler av nu aktuellt slag och det dven i form av f6rordningar och/eller myndighetsforeskrifter.

En annan central fraga ir vilken verksamhet som omfattas av undantagslagstiftningen. Enligt f6rslaget till
férordning om édndring i férordningen (2007:572) om virdepappersmarknaden far ett engelskt institut som
fick driva virdepappersrorelse 1 Sverige med stéd av 4 kap. 1 § eller 2 § 2 lagen (2007:528) om
virdepappersmarknaden vid Englands uttride ur EU fortsitta att driva den verksamhet som omfattas av
verksambhetstillstandet i hemlandet till och med den 31 december 2020 utan tillstand till professionella
kunder 1 Sverige med vilka foretaget den 29 mars 2019 hade ett avtalsforhillande. Ordalydelsen av
forslaget tyder pa att undantaget enbart omfattar sidan verksamhet som institutet hade tillstand att driva
med stod av nimnda bestimmelser den 29 mars 2019. Detta synes innebira att lagstiftningen inte
omfattar verksamheter som bedrivs enligt engelska tillstind som beviljats efter den 29 mars 2019 eller
tidigare beviljade tillstand som Zdndrats efter detta datum. En sidan avgrinsning av undantaget torde
medf6ra problem vid tillimpningen sirskilt nir det giller forindringar av befintliga tillstind. Det riskerar
ocksi att medfdra att parterna inte vagar forlita sig pa undantagslagstiftningen eftersom ritten att aberopa
den kan ga forlorad om ett engelskt tillstind férindras. Gar det exempelvis att enkelt frin engelska
tillsynsmyndigheten erhalla en tillstindshistorik s att man kan folja eventuella dndringar av de vid det
engelska uttridet befintliga tillstanden? For aktorerna pa finansmarknaden ér breda och f6r parterna 6ver
tid stabila undantag att foredra.

Det ir ocksa centralt att det inte rader nagon tvekan om vad som avses med “avtalsférhallande”. Som
exempel pa ett omrade dir svenska kunder riskerar ett avbrott i tillgangen pa finansiella tjanster som
nimns i promemorian ir redan ingangna derivatkontrakt. Pa OTC-marknaden for derivat regleras
kontrakten vanligtvis under det s.k. ISDA avtalet. Detta ér ett ramavtal under vilket parterna sedan ingar
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derivatkontrakten. Det ir viktigt att denna typ av ramavtal ocksa omfattas av undantaget oavsett om det
finns nagra utestaende kontrakt under avtalet. Enligt ordalydelsen behover inte avtalsférhallandet avse den
tillstandspliktiga verksamhet som lagstiftningen tar sikte pa. Aven i detta avseende fordras tydlighet. Kan
vilket avtalsforhallande som helst kvalificera f6r undantaget?

Betriffande begreppet professionell kund” anser Tredje AP-fonden att det bor f6rtydligas att det ocksa
omfattar ”jimbordiga motparter” enligt 9 kap. 7 och 8 §§ lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden.

Promemorian beror inte heller eventuella effekter av indrad engelsk lagstiftning under den tid som den
tllfalliga lagstiftningen giller. Sadan lagstiftning kan innebira savil for- som nackdelar fér engelska institut
och dirmed forindra konkurrensforutsittningarna mellan dem och svenska institut. Som Tredje AP-
fonden férstar promemorian har dndrad engelsk lagstiftning ingen direkt paverkan pa de svenska reglerna,
méjligen med undantag for situationer da den féranleder nya eller forindrade dllstand f6r de engelska
instituten, nagot som berdrts ovan.

Tredje AP-fonden har valt att avsta fran att yttra sig betriffande betalginstfragor.
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