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Horing over Europa-Kommissionens forslag om revision af Europa-Parlamentet og
Rédets forordning vedrerende regulering af OTC-derivater, centrale modparter og
centrale handelsdepoter (EMIR-forordningen)

Den danske Fondsmaglerforening har modtaget Finanstilsynets hering af 4. maj 2017
vedrerende ovennavnte.

Foreningen stotter generelt tiltag, der er med til at styrke tilliden til et stabilt finansielt
marked, herunder at markedet for OTC-derivater reguleres i rimeligt omfang og pa
hensigtsmessig vis.

Vi har noteret, at Kommissionens forslag til revision af EMIR overordnet set har til
formal at forenkle kravene og ege deres effektivitet samt at nedbringe uforholdsmaessige
omkostninger og byrder. Dette er efter vores vurdering et fornuftigt tiltag.

Vi mener pa denne baggrund, at Danmark ber stette op om Kommissionens arbejde med
en revision af kravene 1 EMIR, og vi er med de folgende specifikke bemarkninger in
mente generelt positivt indstillede over for det foreliggende forslag:

Andringen af artikel 4, stk. 1, litra a

Artikel 4, stk. 1, litra a, fastslar, hvem der er omfattet af clearingforpligtelsen.
Foreningen stetter, at inds@ttelsen af en henvisning til den nye artikel 4a, stk. 1,
medferer, at Financial Counterparties undtages, medmindre deres derivatpositioner
overstiger clearingtersklerne.

Ny artikel 4a, stk. 1
Bestemmelsen legger op til, at Financial Counterparties, nar de skal fastsla, om deres
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derivatpositioner overstiger clearingtersklerne, arligt skal opgere deres gennemsnitlige
derivatpositioner pr. ultimo marts, april og maj. Dette virker som en hensigtsmassig
opgerelsesmetode 1 forhold til den nuvarende.

Ny artikel 4a, stk. 1, litra b

Vi forstar den foreslaede bestemmelse saledes, at overskrides taerskelvardierne 1 blot én
derivatklasse, eksempelvis rentederivater, bliver Financial Counterparties omfattet af
clearingforpligtelsen for samtlige derivatklasser, uanset hvor smé derivatpositioner, den
pageldende Financial Counterparty har i de ovrige derivatklasser.

Vi mener, at forslaget ber @ndres saledes, at clearingforpligtelsen alene indtreeder for
den klasse af derivater, hvor clearingteerskelen overskrides — pa tilsvarende vis som for
Non-Financial Counterparties.

En séddan @ndring vil efter foreningens opfattelse ikke maerkbart forringe beskyttelsen
af den finansielle stabilitet, eftersom Financial Counterparties skal iagttage kravene til
risikoreduktion 1 artikel 11, uanset om derivatpositionerne overstiger terskelvaerdierne.
Konsekvensen af artikel 4a, stk. 1, litra b, vil derimod vare store for en Financial
Counterparty, hvis derivatpositioner i én enkelt klasse overstiger terskelvardien, da det
ikke nadvendigvis vil vaere en og samme CCP, som clearer de forskellige derivatklasser.
Bestemmelsen medferer derfor, at Financial Counterparties, som overskrider
clearingtaersklen i eksempelvis rentederivater og derfor har indgéet en aftale om at blive
clearingmedlem hos én CCP, er nodsaget til at blive medlem eller indirekte medlem hos
andre CCP’er blot for at kunne cleare selv minimale positioner i andre derivatklasser.

Andringen af artikel 9, stk. 1

Foreningen statter, at bestemmelsen leegger op til, at koncerninterne derivattransaktioner

undtages fra rapportering.

Vi stér selvsagt til radighed, hvis Finanstilsynet har spergsmal til dette heringssvar.
Med venlig hilsen

Marianne Settnes
bestyrelsesformand
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