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MOTIVERING

1. BAKGRUND TILL FORSLAGET
. Motiv och syfte med forslaget

Det ar en prioriterad fraga for kommissionen att starka unionens ekonomi och stimulera
investeringar som skapar arbetstillfallen och framjar tillvaxten. For att uppna detta mal behovs
starkare, djupare och mer integrerade kapitalmarknader. En effektiv och séaker
efterhandelsinfrastruktur ar av storsta vikt for sadana vélfungerande kapitalmarknader. Som
uppfoljning av 2015 ars handlingsplan for en kapitalmarknadsunion, anges i kommissionens
halvtidsoversyn fran maj 2017 de aterstaende atgarder som kommer att vidtas for att bygga
upp kapitalmarknadsunionen senast 2019 i syfte att undanrdja hinder for granséverskridande
investeringar och sénka finansieringskostnaderna. Fullbordandet av kapitalmarknadsunionen
ar en bradskande prioritering.

| handlingsplanen for en kapitalmarknadsunion och halvtidséversynen aviserade
kommissionen riktade atgarder inom reglerna for vardepappersinnehav och rattsverkan i
forhallande till tredje man i samband med Overlatelser av fordringar. Detta atagande
genomfors genom detta forslag och meddelandet om tillamplig lag pa egendomsrattsliga
verkningar av transaktioner med vardepapper’, som laggs fram parallellt med detta forslag.
Meddelandet fortydligar kommissionens syn pa viktiga aspekter av unionens befintliga
regelverk med avseende pa tillamplig lag pa egendomsrattsliga verkningar av transaktioner
med vardepapper och det atfoljer detta lagstiftningsforslag om rattsverkan gentemot tredje
man av overlatelser av fordringar. Fragor som regleras av direktivet om stallande av finansiell
sakerhet?’,  direktivet om  slutgiltig  avveckling®,  likvidationsdirektivet*  och
registerférordningen® paverkas inte av detta lagstiftningsforslag®.

Det generella syftet med detta forslag &r att i Overensstimmelse med handlingsplanen for en
kapitalmarknadsunion frdmja grénsoverskridande investeringar i EU och darigenom
underlatta tillgangen till finansiering for foretag (inbegripet sma och medelstora foretag) och
konsumenter. Det sérskilda syftet med forslaget ar att bidra till att 6ka gréansdverskridande
overlatelser av fordringar genom att astadkomma rattssakerhet genom antagandet av enhetliga
lagvalsregler pa unionsniva.

For att kunna 6ka antalet granséverskridande overlatelser av fordringar ar det namligen av
avgorande betydelse att det rader klarhet och forutsagbarhet kring vilket lands lag som éar

! COM(2018) 89.

Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stéallande av finansiell
sékerhet, EGT L 168, 27.6.2002, s. 43.

Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig avveckling i system
for dverforing av betalningar och vardepapper, EGT L 166, 11.6.1998, s. 45.

Europaparlamentets och radets direktiv 2001/24/EG av den 4 april 2001 om rekonstruktion och
likvidation av kreditinstitut, EGT L 125, 5.5.2001, s. 15.

Kommissionens forordning (EU) nr 389/2013 av den 2 maj 2013 om uppréattande av ett unionsregister i
enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv 2003/87/EG och Europaparlamentets och radets
beslut nr 280/2004/EG och nr 406/2009/EG samt om upphdvande av kommissionens férordningar (EU)
nr 920/2010 och (EU) nr 1193/2011, EUT L 122, 3.5.2013, s. 1.

Se artikel 9.1 och 9.2 i direktivet om stéllande av finansiell sakerhet, artikel 9.2 i direktivet om slutgiltig
avveckling och artikel 24 i likvidationsdirektivet. | direktivet om stéllande av finansiell sékerhet och
direktivet om slutgiltig avveckling hénvisas till kontoférda vérdepapper, medan det i
likvidationsdirektivet hanvisas till instrument, som for att gélla eller for att ett férfogande avseende dem
ska gélla, forutsatter registrering i ett register, pé ett konto eller i ett system for centraliserad forvaring.
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tillamplig nér det galler att avgdra vem som &ger en fordran eller ett vardepapper efter en
gransoverskridande transaktion. Om det rader rattsosakerhet i fraga om vilken nationell lag
som ska avgora vem som &ger en tillgang efter en gransoverskridande transaktion kan det vara
beroende av vilken nationell domstol eller myndighet som bedémer en tvist rérande
aganderdtten till en fordran eller ett vardepapper huruvida dganderétt tillerk&nns eller inte. Vid
insolvens, nar frdgor om &ganderatt och verkstillbarhet av rattigheter till foljd av
gransoverskridande transaktioner provas rattsligt, kan rattsliga risker till foljd av
rattsosakerhet leda till oforutsedda forluster.

De enhetliga regler som foreskrivs i detta forslag kommer att anvisa vilken nationell lag som
bor faststalla aganderdtten till en fordran efter det att den har overlatits pa granséverskridande
niva, vilket kommer att avlagsna rattsliga risker och potentiella systemkonsekvenser.
Inforandet av rattssakerhet kommer att framja gransoverskridande investeringar, tillgang till
formanligare krediter och marknadsintegration.

Overlételse av fordringar ar en mekanism som anvénds av foretag for att skaffa likviditet och
fa tillgang till kredit, till exempel via factoring och stéallande av sékerhet, och av banker och
foretag for att optimera anvandningen av kapital, till exempel via vardepapperisering.

Factoring ar en viktig kalla till likviditet for manga foretag. Vid factoring dverlater (séljer) ett
foretag (Overlataren, oftast ett litet eller medelstort foretag) sina fordringar till ett
factoringforetag (forvarvaren, ofta en bank) till rabatterat pris som ett sétt for dverlataren att
omedelbart erhdlla kontanter. Factoringforetaget driver in beloppet for de obetalda fakturorna
och accepterar risken for osakra fordringar. Flertalet av de som anvander factoring ar sma och
medelstora foretag: sma foretag utgor 76 %, medelstora foretag 11 % och stora foretag 13 %.
Factoring for sma och medelstora foretag betraktas saledes av branschen som en bas for
ekonomisk tillvaxt, eftersom sadana foretag kan ha svarare att fa tillgang till traditionell
utldning’. Europa som region &r den stérsta marknaden for factoring i hela vérlden, med 66 %
av varldsmarknaden®.

Exempel pa factoring

Ett litet eller medelstort foretag, foretaget C, behdver omedelbart kontanter for att betala
sina leverantorer. Fakturorna till foretagets kunder forfaller till betalning forst om tre
manader. Foretag C (Overlatare) beslutar att Overlata (salja) sina fakturor till ett
factoringforetag (forvarvare), banken B, till rabatterat pris for att erhalla ett omedelbart
kontanttillskott fran B. | det rabatterade pris till vilket foretag C saljer sina fakturor till B
ingar B:s avgifter och provisioner.

Vid stillande av sakerhet kan fordringar sasom kontanter som krediteras ett bankkonto (dar
kunden &r borgendren och banken ar géldenaren) eller kreditfordringar (dvs. banklan)
anvandas som finansiell sakerhet for att sakra ett laneavtal (till exempel kan en konsument
anvanda kontanter som krediterats ett bankkonto som sakerhet for att erhalla kredit, och en
bank kan anvanda ett kreditldn som sakerhet for att erhalla kredit). Anvandning av

Factoring and Commercial Finance: Whitepaper, s. 20, The EU Federation for the Factoring and
Commercial Finance Industry (EUF).

Factoring uppgick i Europa till 1 566 miljarder euro 2015. De storsta marknaderna i Europa &r Forenade
kungariket, Frankrike, Tyskland, Italien och Spanien. Den globala factoringmarknaden uppgick till 2
373 miljarder euro 2015. Kélla: Factors Chain International FCI.
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kreditfordringar som sékerhet & mycket viktigt for finanssektorn. Omkring 22 % av
Eurosystemets® refinansieringstransaktioner sakras med kreditfordringar som sakerhet™.

Exempel pa stallande av sakerhet

Ett litet eller medelstort foretag, foretaget C (Gverlatare) vill ta ett 1an hos bank A
(forvarvare) for att bygga en storre lager, med hjalp av de fordringar det har mot sina
kunder som sékerhet. Om foretag C forsatts i konkurs och inte kan betala tillbaka krediten
kommer bank A (sékerhetstagaren) att fa skulden betald genom att driva in de fordringar
som foretag C hade pa sina kunder.

Virdepapperisering gor det mojligt for 6verldtaren, kallad “originator” (t.ex. ett foretag eller
en bank) att refinansiera en uppséttning av sina fordringar (t.ex. hyror foér motorfordon,
kreditkortsfordringar, betalningar for hypotekslan) genom att Overlata dem till ett
”specialforetag”. Specialforetaget (forvdrvaren) utférdar dérefter rantebdrande vardepapper
(t.ex. obligationer) pa kapitalmarknaden som motsvarar intédkterna fran dessa fordringar. Allt
eftersom betalningar gors enligt de underliggande fordringarna anvander specialforetaget de
intdkter det tar emot for att gora betalningar enligt vardepappren till investerarna.
Vardepapperisering kan minska finansieringskostnader eftersom specialforetaget ar
konstruerat pa ett satt som gor det insolvensskyddat. For foretag kan vardepapperisering ge
tillgang till kredit till lagre kostnad &n banklan. For banker ar vardepapperisering ett sétt att
utnyttja vissa av sina tillgangar béttre och frigora kapacitet i sina balansrakningar for att
mojliggora ytterligare utldning till ekonomin'. Som en del av handlingsplanen for
kapitalmarknadsunionen har unionen antagit lagstiftning for att framja en séker och likvid
marknad for vardepapperisering. Dessa regler syftar till att aterinrétta en sdker marknad for
vardepapperisering i EU genom att skilja enkla, transparenta och standardiserade
vardepapperiseringsprodukter fran produkter som ar mer o6versiktliga och komplexa. For alla
typer av vardepapperisering ar det av avgorande betydelse att det rader rattssakerhet i fraga
om vem som ager den Gverlatna fordran.

Eurosystemet bestar av Europeiska centralbanken och de nationella centralbankerna i de medlemsstater
som har antagit euron.

Omkring 22 % av Eurosystemets refinansieringstransaktioner sékras med kreditfordringar som sékerhet,
vilket andra kvartalet 2017 uppgick till ett varde av cirka 380 miljarder euro, varav ca 100 miljarder
euro var kreditfordringar som mobiliserats pa gréansoverskridande niva. Sammantaget hade
Eurosystemet mobiliserat omkring 450 miljarder euro i sékerheter Gver granserna i slutet av juni 2017.
Volymen utfardade vardepapperiseringar pd marknaden var 237,6 miljarder euro inom EU 2016, med
1,27 biljoner euro utestéende i slutet av 2016, se AFME Securitisation Data Report Q4 2016.
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Exempel pa véardepapperisering

En stor detaljhandelskedja C (Gverlatare) dverlater sina fordringar som harrér fran kunders
utnyttjande av dess egna kreditkort till ett specialféretag A (forvarvare)'?. A utfardar
sedan vardepapper till investerare pa kapitalmarknaderna. Dessa vardepapper sakerstalls
genom det ingaende flodet fran de kreditkortsfordringar som har overforts till A. | takt
med att betalningar gors enligt fordringarna kommer A att anvanda de influtna medel som
det far for att gora betalningar enligt de rantebarande véardepappren.

Varfor ar det viktigt med rattslig forutsagbarhet?

Det ar viktigt for forvarvaren (t.ex. ett factoringforetag, en sékerhetstagare eller en originator)
att sakerstalla aganderatt till den Gverlatna fordran, eftersom tredje man skulle kunna havda
aganderétt till samma fordran. Det skulle kunna leda till en prioritetskonflikt, dvs. en situation
dar det skulle behdva avgéras vilken av de tva rattigheterna — foérvarvarens eller den
konkurrerande partens — som ska ha foretrdde. En prioritetskonflikt mellan forvérvaren av
fordran (fordringarna) och en tredje man kan uppsta i framst tva situationer:

- Om overlataren har Overlatit en fordran tva ganger (oavsiktligt eller inte) till olika
forvarvare, skulle en andra forvarvare kunna hdavda dganderatt till samma fordran. Den lag
som ar tillamplig pa réattsverkan gentemot tredje man av overlatelse av fordringar kommer att
I6sa prioritetskonflikten mellan de tva forvarvarna av samma fordran.

- Om overlataren blir insolvent kommer dennes borgenérer vilja veta om den 6verlatna
fordran fortfarande utgor en del av insolvensboet eller inte, dvs. huruvida 6verlatelsen har fatt
rattsverkan och forvarvaren darmed har forvérvat dganderdtt till fordran. Den lag som &r
tillamplig pa rattsverkan gentemot tredje man av overlatelse av fordringar kommer att 1osa
prioritetskonflikten mellan forvarvaren och Gverlatarens borgenarer.

| rent inhemska fordrings6verlatelser &ar det tydligt att det ar den nationella materiella lagen
som kommer att avgora vilka rattsverkningar (eller egendomsrattsliga verkningar)
fordringsoverlatelsen har, dvs. vilka krav forvarvaren maste uppfylla for att sakerstalla att
denne forvarvar dganderétt till den 6verlatna fordran for det fall att en prioritetskonflikt skulle
uppsta. | en gransoverskridande situation kan det dock vara sa att flera nationella lagar
potentiellt ar tillampliga och forvéarvarna behover da klarhet i fraga om vilken av dessa lagar
de maste folja for att forvarva dganderatt till den 6verlatna fordran.

Réttslig risk

Tillamplig lag, dvs. den nationella lag som &r tillamplig i en viss situation med
gransoverskridande inslag, faststdlls genom lagvalsregler. Om det inte finns nagra
lagvalsregler pa unionsniva faststalls tillamplig lag genom nationella lagvalsregler.

Lagvalsregler angaende rattsverkan gentemot tredje man av overlatelser av fordringar
foreskrivs for narvarande pa medlemsstatsniva. Medlemsstaternas lagvalsregler ar oférenliga
eftersom de bygger pa olika anknytningskriterier for att faststalla tillamplig lag: exempelvis

12 Detta exempel & en anpassad version av den beskrivning som anvénds i lagvdgledningen om

sakerstallda vardepapper frdn FN:s kommission for handelsritt (UNCITRAL Legislative Guide on
Secured Transactions, s. 16-17).
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bygger lagvalsreglerna i Spanien och Polen pa lagen for den Overlatna fordran,
lagvalsreglerna i Belgien och Frankrike bygger pa lagen i det land dar 6verlataren har hemvist
och de i Nederlanderna pa lagen for oGverlatelseavtalet. Nationella lagvalsregler &r ocksa
otydliga, séarskilt om de inte ar foreskrivna i lag.

Inkonsekvenser mellan medlemsstaternas lagvalsregler medfor att medlemsstaterna kan
anvisa lagen i olika lander som den lag som ska reglera rattsverkan gentemot tredje man av
overlatelser av fordringar. Denna brist pa rattslig forutsagbarhet i fraga om vilken nationell
lag som ar tillamplig pa rattsverkan gentemot tredje man skapar en rattslig risk vid
gransoverskridande overlatelser som inte finns vid inhemska éverlatelser. En forvéarvare som
stalls infor denna réattsliga risk kan reagera pa tre olika sétt:

)] Om forvarvaren inte kanner till den rattsliga risken eller valjer att bortse fran den, kan
denne drabbas av oforutsedda ekonomiska forluster om en prioritetskonflikt skulle uppsta och
forvarvaren forlorar dganderatten till den Gverlatna fordran. Ett exempel pa rattslig risk till
foljd av rattsosakerhet angaende vem som ager en fordran efter en gransoverskridande
overlatelse ar den situation som uppstod under finanskrisen 2008, sasom néar Lehman Brothers
International (Europe) gick omkull, dar utredningen om den réattsliga &ganderétten till
tillgngarna fortfarande pagar'®. Osakerhet kring dganderatten till fordringar kan alltsd ha
foljdeffekter och fordjupa effekterna av en finanskris.

i) Om férvérvaren beslutar att minska den réattsliga risken genom att soka sarskild rattslig
radgivning i fraga om vilka nationella lagar som kan komma att vara tillampliga pa den
gransoverskridande overlatelsens rattsverkan gentemot tredje man och iaktta kraven i alla
dessa lagar for att sakerstalla aganderdtt till den dverlatna fordran, kommer detta att medfora
hogre transaktionskostnader p& mellan 25 % och 60 %', kostnader som inte uppkommer vid
inhemska dverlatelser.

iii) Om forvarvaren avskrécks av den rattsliga risken och véljer att undvika den, kan det
leda till att denne gar miste om affarsmojligheter och att marknadsintegrationen minskar. Med
hansyn till att det for narvarande inte finns gemensamma lagvalsregler i fraga om réattsverkan
gentemot tredje man av overlatelser av fordringar, sker overlatelser av fordringar framst pa
nationell niva snarare an pa gransoverskridande niva; exempelvis ar den dominerande typen
av factoring inhemsk och den stod 2016 fér omkring 78 % av den totala omsattningen™®.

Om forvéarvaren véljer att genomféra forvarvet, innebédr inkonsekvenserna mellan
medlemsstaternas lagvalsregler att resultatet av en prioritetskonflikt i friga om vem som &ger
en fordran efter en gransoverskridande Gverlatelse kommer att variera beroende pa vilken
nationell lag som tillampas i den nationella domstol eller myndighet som bedémer tvisten.
Beroende pa vilken nationell lag som tillampas kan de som havdar &ganderatt till den
gransoverskridande dverlatelsen tillerkannas denna ratt eller inte.

Mervarde av enhetliga regler

B Joint Administrators of Lehman Brothers International Europe (LBIE), Fifteenth Progress Report,

12.4.2016. Se  http://www.pwc.co.uk/services/business-recovery/administrations/lehman/lehman-

brothers-international-europe-in-administration-joint-administrators-15th-progress-report-12-april -

2016.html

Se svaren pa fraga 23 pa det offentliga samrad som utforts av EU Federation for the Factoring and

Commercial Finance Industry (EUF), franska bankfederationen (Frankrike), the Asset Based Finance

Association Limited (ABFA) (Forenade kungariket).

L The EU Federation for the Factoring and Commercial Finance Industry - EUF Yearbook, 2016-2017, s.
13.
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For narvarande finns det enhetliga lagvalsregler pa unionsniva som faststéller tillamplig lag
for avtalsforpliktelser vid transaktioner med fordringar och vardepapper. | synnerhet faststélls
i Rom I-férordningen® vilken lag som &r tillamplig p& avtalsforhallandena mellan parterna i
en overlatelse av fordringar (mellan Gverlataren och forvarvaren och mellan forvarvaren och
galdendaren) och mellan borgenéren/overlataren och galdenaren. Rom I-forordningen
faststaller ocksa tillamplig lag for avtalsforhallandet mellan saljaren och koparen i
vardepapperstransaktioner.

Enhetliga lagvalsregler pa unionsniva faststaller ocksa tillamplig lag for de egendomsrattsliga
verkningarna av transaktioner med kontofdrda véardepapper och instrument, som for att galla
eller for att ett forfogande avseende dem ska galla, forutsatter registrering i ett register, pa ett
konto eller i ett system for centraliserad forvaring. Dessa regler finns i tre direktiv, ndmligen
direktivet om stéllande av finansiell sdkerhet, direktivet om slutgiltig avveckling och
likvidationsdirektivet. Det har dock inte antagits nagra enhetliga lagvalsregler pa unionsniva
om tillamplig lag pa de egendomsréttsliga verkningarna av overlatelser av fordringar. Detta
forslag till foérordning syftar till att fylla denna lucka.

De gemensamma lagvalsreglerna i detta forslag foreskriver som en generell regel att
rattsverkan gentemot tredje man av en éverlatelse av fordringar kommer att regleras av lagen i
det land dar Overlataren har hemvist. | den foreslagna forordningen foreskrivs dock ocksa
undantag, enligt vilka vissa 6verlatelser omfattas av lagen for den 6verlatna fordran i fall dar
den generella regeln inte skulle vara lamplig, och det finns &ven en mojlighet att valja lag for
vardepapperiseringar som syftar till att expandera marknaden for vardepapperisering.

Antagandet av enhetliga lagvalsregler pa unionsniva om rattsverkan gentemot tredje man av
overlatelser av fordringar kommer att ge ett betydande mervarde for finansmarknaderna.

For det forsta kommer den rattsliga forutsdgbarhet som de enhetliga reglerna medfoér att leda
till att forvarvarna kan iaktta kraven i endast en nationell lag for att sékerstélla att de forvarvar
aganderdtt till de overlatna fordringarna. Denna réattsliga forutsagbarhet kommer att avlagsna
den réattsliga risk som fér narvarande ar forknippad med gransoverskridande éverlatelser av
fordringar och som visar sig i form av oforutsedda forluster och méjliga foljdeffekter, 6kade
transaktionskostnader, forlorade affarsmojligheter och minskad marknadsintegration. De
enhetliga lagvalsregler som foreskrivs, sarskilt for vardepapperisering, erkanner stora aktorers
praxis att tillampa den lag som reglerar den dverlatna fordran for rattsverkan gentemot tredje
man av overlatelser av fordringar, men stravar samtidigt efter att géra det mojligt for mindre
aktorer att ga in pa eller starka sin narvaro pa vardepapperiseringsmarknaden genom att gora
rattsverkan gentemot tredje man av deras Overlatelser foremal for lagen i det land dar
overlataren har hemvist. Den flexibilitet i lagvalsreglerna som géller for vardepapperisering
kommer att underldtta expansionen av vardepapperiseringsmarknaden, med nya
marknadsaktorer och skapande av nya affarsmojligheter.

For det andra kommer enhetliga lagvalsregler i medlemsstaterna att sakerstalla att samma
nationella lag tillampas for att l6sa varje prioritetskonflikt som uppstar mellan forvarvaren
och en konkurrerande part som gor gallande dganderétt till fordran, oberoende av vilken
medlemsstats domstol eller myndighet som beddmer tvisten.

16 Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 593/2008 av den 17 juni 2008 om tillimplig lag for

avtalsforpliktelser (Rom I), EUT L 177, 4.7.2008, s. 6.
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Att rattslig forutsagbarhet infors kommer pa sa satt att framja gransoverskridande
investeringar, vilket &r det Overgripande syftet med detta forslag till foérordning, i
Overensstdammelse med handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen.

Vad ar en fordran?

En fordran &r en borgendrs ratt mot en galdendr till betalning i form av en summa pengar
(t.ex. kundfordringar) eller uppfyllande av en forpliktelse (t.ex. leveransskyldighet av de
underliggande tillgangarna enligt derivatkontrakt).

Fordringar kan delas in i tre kategorier:

)] Den forsta kategorin omfattar “traditionella fordringar”, sdsom pengar som kommer
att tas emot for ej avvecklade transaktioner (till exempel pengar som ett féretag kommer att ta
emot fran en kund for obetalda fakturor).

i) Finansiella instrument enligt definitionen i Mifid 11*” omfattar vardepapper och derivat
som handlas pa finansiella marknader. Medan vérdepapper ar tillgangar, ar derivat kontrakt
som omfattar rattigheter (eller fordringar) och skyldigheter for bada parter i kontraktet. Den
andra kategorin av fordringar &r de som harror fran finansiella instrument (som ibland kallas
finansiella fordringar), sasom fordringar som harrér fran derivatkontrakt (t.ex. det forfallna
beloppet efter berakningen av slutavrékningen i ett derivatkontrakt).

iii) Den tredje kategorin av fordringar ar kontanter som har krediterats ett konto i ett
kreditinstitut (till exempel en bank), dar kontoinnehavaren (till exempel en konsument) ar
borgendren och kreditinstitutet ar galdendren.

Detta forlag avser rattsverkningarna (eller de egendomsréttliga verkningarna) gentemot tredje
man av overlatelser av de ovannamnda fordringarna. Det omfattar inte 6verforing av avtalen
(t.ex. derivatkontrakt), i vilka bade rattigheter (eller fordringar) och skyldigheter ingar, eller
novation av avtal som innefattar sadana rattigheter och skyldigheter. Eftersom detta forslag
inte omfattar Overforing eller novation av avtal, kommer handel med finansiella instrument,
liksom clearing och avveckling av sadana instrument, att dven i fortsattningen regleras av
tillamplig lag for avtalsforpliktelser, enligt vad som foreskrivs i Rom I-férordningen. Denna
lag valjs vanligen av avtalsparterna eller anvisas genom icke-skénsmaéssiga regler som galler
for finansmarknaderna.

Fordringar som harrér fran finansiella instrument enligt definitionen i Mifid I, sdsom
fordringar som harror fran derivatkontrakt, ar viktiga for att finansmarknaderna ska fungera
val. | likhet med vardepapper genererar handel med finansiella instrument sasom derivat stora
volymer gransoverskridande transaktioner. Finansiella instrument, sasom derivat, registreras
ofta i kontobaserad form.

Hur finansiella instrument, som for att gélla eller for att ett férfogande avseende dem ska
galla, ska registreras, dvs. i kontobaserad form eller pd annat satt, regleras av
medlemsstaternas lagstiftning. | vissa medlemsstater registreras vissa typer av derivat i
kontobaserad form och betraktas som vardepapper, i andra inte. Beroende pa om ett finansiellt
instrument, t.ex. ett derivatkontrakt, enligt nationell lag har registrerats i kontobaserad form

Finansiella instrument fortecknas i avsnitt C i bilaga I till Mifid 11, Europaparlamentets och radets
direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om &ndring av
direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU, EUT L 173, 12.6.2014, s. 349.
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och betraktas som vardepapper eller inte, kommer den myndighet eller domstol som beddmer
en tvist om vem som har &ganderatt till det finansiella instrumentet eller den fordran som
harror fran detta att antingen tillampa lagvalsreglerna om de egendomsréttsliga verkningarna
av Overforingen av kontoférda vardepapper eller lagvalsreglerna om de egendomsréttsliga
verkningarna av 6verlatelser av fordringar.

Detta forslag ror lagvalsregler om rattsverkan gentemot tredje man av oOveratelser av
“traditionella fordringar”, ”finansiella fordringar” (dvs. fordringar som hérr6r frin finansiella
instrument sasom derivat som registreras i kontobaserad form och som betraktas som
virdepapper enligt nationell rdtt) och “kontanter som har krediterats ett kreditinstitut”;
samtliga bendmns “fordringar”.

Rattsverkan gentemot tredje man av transaktioner med finansiella instrument, sdsom derivat
som registreras i kontobaserad form och som betraktas som vérdepapper enligt nationell ratt
regleras av de lagvalsregler som géller for de egendomsrattsliga verkningarna av transaktioner
med kontoftrda vardepapper och instrument, som for att galla eller for att ett forfogande
avseende dem ska galla, forutsatter registrering i ett register, pa ett konto eller i ett system for
centraliserad forvaring, vilka sérskilt foreskrivs 1 direktivet om stéllande av finansiell
sakerhet, direktivet om slutgiltig avveckling och likvidationsdirektivet. Tillampningsomradet
for lagvalsreglerna i detta forslag och tillampningsomradet for lagvalsreglerna i de tre
direktiven Overlappar darfor inte, eftersom det forstndmnda géller fordringar och det
sistndmnda kontoférda vardepapper och instrument, som foér att gélla eller for att ett
forfogande avseende dem ska galla, forutsatter registrering i ett register, pa ett konto eller i ett
system for centraliserad forvaring®®. De tre direktiven fortydligas i meddelandet om tillamplig
lag pa egendomsrattsliga verkningar av transaktioner med vérdepapper, som antogs i dag.

18 Se artikel 9.1 och 9.2 i direktivet om stéllande av finansiell sakerhet, artikel 9.2 i direktivet om slutgiltig

avveckling och artikel 24 i likvidationsdirektivet. | direktivet om stéllande av finansiell sékerhet och
direktivet om slutgiltig avveckling hanvisas till Kkontoférda vérdepapper, medan det i
likvidationsdirektivet hanvisas till instrument, som for att gélla eller for att ett férfogande avseende dem
ska gélla, forutsatter registrering i ett register, pé ett konto eller i ett system for centraliserad forvaring.
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Vad ar en dverlatelse av en fordran?

Vid en Gverlatelse av en fordran Gverfor en borgenar (6verlatare) sin rattighet till en fordran
mot en géldenér till en annan person (férvarvare).

Forvarvare

(ny
borgenar) | ~-

Overlatelseavtal Tl

(6verforing av S~

fordran) RN

s
Overlatare_ Galdendr
(ursprunglig _
borgenar) Ursprungligt avtal
(fordran)

Det ar viktigt for deltagarna pa finansmarknaderna och for realekonomin att det rader klarhet
kring vem som &ger en fordran efter det att den har dverlatits dver granserna. Skélet till detta
ar att foretag ofta anvander Overlatelse av fordringar som ett satt att erhalla likviditet eller
tillgang till kredit.

Vid factoring saljer till exempel ett foretag (Gverlataren) sina fordringar till rabatterat pris till
ett factoringforetag (forvérvaren), ofta en bank, i utbyte mot omedelbara kontanttillskott.
Flertalet av de som anvander factoring 4r sma och medelstora foretag (87 %)*°.

Overlatelse av fordringar anvéands ocksa av konsumenter, foretag och banker for att fa tillgang
till kredit, till exempel vid stillande av sdkerhet. Vid stéllande av sékerhet kan fordringar
sasom kontanter som krediteras ett bankkonto eller kreditfordringar (dvs. banklan) anvandas
som finansiell sakerhet for att sakra ett laneavtal (till exempel kan en konsument anvanda
kontanter som krediteras ett bankkonto som sakerhet for att erhalla kredit, och en bank kan
anvanda ett kreditlan som sakerhet for att erhalla kredit).

Slutligen anvander foretag och banker ocksa éverlatelser av fordringar for att Iana pengar fran
kapitalmarknader, vilket sker genom &verlatelse av flera liknande fordringar till ett
specialforetag och efterféljande vardepapperisering av dessa fordringar som rantebédrande
vardepapper (t.ex. obligationer).

De berorda parter som direkt paverkas av den rattsliga risken vid gransoverskridande
transaktioner med fordringar &r lantagare (detaljhandelskunder och foretag, inbegripet sma
och medelstora foretag), finansinstitut (t.ex. banker med verksamhet inom utlaning, factoring,

19 Factoring and Commercial Finance: Whitepaper, s. 20, The EU Federation for the Factoring and
Commercial Finance Industry (EUF).
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stéllande av sékerhet och vardepapperisering), finansférmedlare som utfér transaktioner med
fordringar samt slutinvesterare (fonder, icke-professionella investerare).

Utarbetande av lagvalsregler om 6verlatelse av fordringar

Den Gkande sammanlankningen av nationella marknader innebar att Gverlatelser ofta har
gransoverskridande inslag (t.ex. befinner sig Overlataren och forvarvaren, eller forvarvaren
och galdenéren, i olika lander). Flera landers lagar kan alltsa vara tillampliga pa 6verlatelsen.
Lagvalsregler pa unionsniva eller medlemsstatsniva maste avgora vilken nationell lag som ska
tillampas pa de olika inslagen i en granséverskridande 6verlatelse av fordringar.

Lagvalsregler om gransoverskridande oOverlatelse av fordringar avser tva inslag: 1)
avtalsinslaget, som ror parternas skyldigheter mot varandra, och 2) det egendomsrattsliga
inslaget, som avser 6verforingen av egendomsratten till fordran och som darmed kan paverka
tredje man.

Genom Rom [-férordningen om tillamplig lag for avtalsforpliktelser harmoniserades
lagvalsregler pa unionsniva vad avser avtalsinslagen i en Overlatelse av en fordran. Den
forordningen innehaller alltsa enhetliga lagvalsregler i fraga om i) férhallandet mellan
parterna i overlatelseavtalet — overlataren och férvarvaren?’, och ii) férhallandet mellan
forvarvaren och galdenaren®. Lagvalsreglerna i Rom I-forordningen ar ocksa tillampliga pé&
forhallandet mellan den ursprungliga borgenaren (6verlataren) och galdenaren®.

Det finns daremot inte nagra lagvalsregler pa unionsnivdi med avseende pa de
egendomsriéttsliga inslagen i en Overlatelse av en fordran. De egendomsréttsliga inslagen
eller rattsverkan gentemot tredje man av en overlatelse av en fordran avser i allmanhet vem
som har aganderatt till fordran och, i synnerhet: i) vilka krav forvarvaren maste uppfylla for
att sakerstalla att denne forvarvar aganderatt till fordran efter Overlatelsen (till exempel
registrering av overlatelsen i ett offentligt register, skriftlig underrattelse om 6verlatelsen till
géldenaren), och ii) hur prioritetskonflikter ska losas, dvs. konflikter mellan flera
konkurrerande parter i fraga om vem som &ger fordran efter en gransoverskridande overlatelse
(t.ex. mellan tva forvarvare nar samma fordran har Overlatits tva ganger, eller mellan en
forvarvare och en borgendr till Gverlataren).

Fragan om vilken lag som ska reglera rattsverkan gentemot tredje man av Gveratelser av
fordringar overvagdes forst nar 1980 ars Romkonvention omvandlades till Rom I-
forordningen® och darefter under de lagstiftningsférhandlingar som ledde fram till antagandet
av Rom I-férordningen. | kommissionens forslag till Rom I-férordningen valdes lagen i det
land dar overlataren har hemvist som den lag som bor tillampas for rattsverkan gentemot
tredje man av 6verlatelser av fordringar®. | slutandan infordes inte nagra lagvalsregler for
rattsverkan gentemot tredje man av dverldtelser av fordringar i férordningen®, med hénsyn
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Artikel 14.1 i Rom I-férordningen.

Artikel 14.2 i Rom I-férordningen.

Artiklarna 2 och 3 i Rom I-férordningen.

Fraga 18 i gronboken om omvandling av 1980 ars Romkonvention om tillamplig lag for
avtalsforpliktelser till ett gemenskapsinstrument och dess revidering i samband darmed, KOM(2002)
654 slutlig, s. 39-41.

Artikel 13.3 i forslaget till Europaparlamentets och radets forordning om tillamplig lag for
avtalsforpliktelser (Rom I), KOM(2005) 650 slutlig.

Jfr artikel 13.3 i forslaget till Europaparlamentets och radets férordning om tillamplig lag for
avtalsforpliktelser, KOM(2005) 650 slutlig, och artikel 14 i Rom I-férordningen.
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till fragans komplexitet och da det inte fanns tid att hantera den sa detaljerat som skulle
krévas.

| artikel 27.2 i Rom I-férordningen erkanns dock betydelsen av denna olosta fraga genom att
kommissionen alaggs att lagga fram en rapport om effektiviteten hos Overlatelser av
fordringar gentemot tredje man, i férekommande fall atféljd av ett forslag till andring av
forordningen®®. Kommissionen bestallde darfor en extern studie?” och antog 2016 en rapport
dar méjliga losningar av frigan lades fram?®. | rapporten noterade kommissionen att
avsaknaden av enhetliga lagvalsregler som faststaller vilken lag som ar tillamplig pa
overlatelsers rattsverkan avseende tredje man och fragor om foretrade mellan konkurrerande
forvarvare undergréaver rattssakerheten, skapar praktiska problem och leder till 6kade réattsliga
kostnader?.

. Forenlighet med befintliga bestammelser inom omradet

Detta forslag ar forenligt med kravet i artikel 27.2 i Rom I-férordningen om att kommissionen
bor lagga fram en rapport och, i forekommande fall, ett forslag om effektiviteten hos en
overlatelse av en fordran gentemot tredje man och den 6verlatna fordrans foretrade framfor en
annan persons rattighet. Forslaget harmoniserar lagvalsregler om dessa fragor och rackvidden
for den tillampliga lagen, dvs. de fragor som den nationella lag som anvisas som tillamplig lag
genom forslaget bor reglera.

Forslaget ar forenligt med befintliga unionsakter om tillamplig lag pa privatrattens omrade,
sarskilt Rom I-forordningen vad géller de fordringar som omfattas av bada akternas
tillampningsomrade.

Forslaget ar ocksa forenligt med insolvensforordningen® vad galler de anknytningskriterier
som anvisar tillamplig lag for insolvensforfaranden. Lagen i det land dar overlataren har
hemvist valjs i forslaget som tillamplig lag for rattsverkan gentemot tredje man av Overlatelser
av fordringar, vilket sasmmanfaller med den lag som ér tillamplig pa éverlatarens insolvens,
eftersom huvudinsolvensforfarandena enligt insolvensforordningen maste inledas i den
medlemsstat dar géaldenaren har sin plats for de huvudsakliga intressena. Flertalet fragor som
ror verkningarna av de fordringsoverlatelser som gors uppstar i fall av 6verlatarens insolvens.
Vilken egendom som ingar i Overlatarens insolvensbo kommer att variera beroende pa
huruvida &ganderatten till 6verlatna fordringar har Gvergatt till forvarvaren eller inte och
saledes pa huruvida fordringsoverlatelsen kan anses ha fatt rattsverkan gentemot tredje man
(t.ex. Overlatarens borgenarer) eller inte. Syftet med att lata foretradesfragor och fragor om
fordringsoverlatelsers rattsverkan gentemot tredje man, sasom Overlatarens borgenérer,
regleras av samma lag som den som reglerar Gverlatarens insolvens ar att underlatta
avvecklingen av 6verlatarens insolvens.

26
27

Artikel 27.2 i Rom I-férordningen.

British Institute of International and Comparative Law (BIICL), Study on the question of effectiveness
of an assignment or subrogation of a claim against third parties and the priority of the assigned or
subrogated claim over a right of another person, 2011 (‘BIICL Study”).

Rapport fran kommissionen till Europaparlamentet, radet och
Europeiska ekonomiska och sociala kommittén om effektiviteten hos en dverlatelse eller subrogation av
en fordran gentemot tredje man och den 6verlatna eller subrogerade fordrans foretrade framfor en annan
persons réttighet, COM(2016) 626 final ("kommissionens rapport™).

Kommissionens rapport, s. 12.

Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2015/848 av den 20 maj 2015 om insolvensforfaranden,
EUT L 141, 5.6.2015, s. 19.
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. Forenlighet med unionens politik inom andra omraden
Syftet med initiativet ar férenligt med unionens politik om regleringen av finansmarknaderna.

For att underlatta grénsoverskridande investeringar forutses i handlingsplanen for en
kapitalmarknadsunion riktade atgarder inom reglerna for vardepappersinnehav och
rattsverkan i forhallande till tredje man i samband med G&verlatelser av fordringar. |
handlingsplanen anges vidare att kommissionen bor foresla ett lagstiftningsinitiativ for att
faststélla enhetliga regler for att med juridisk sékerhet faststalla vilken nationell ratt som bor
tillampas pa vardepappersinnehav och rattsverkan i forhallande till tredje man i samband med
overlatelser av fordringar.

Genom att minska den rattsosakerhet som kan avskréacka fran granséverskridande overlatelser
av fordringar eller leda till extra kostnader for sddana transaktioner, kommer detta forslag att
bidra till att uppna malet att uppmuntra till granséverskridande investeringar. Genom att
minska de risker som kan uppsta nar marknadsaktorer inte & medvetna om den réttsliga risk
som foljer av rattsosakerhet, ar forslaget helt i linje med det mal om att skydda investerare
som anges i flera av unionens bestdmmelser for finansmarknaderna. Slutligen kommer
forslaget genom att harmonisera lagvalsreglerna om réttsverkan gentemot tredje man av
overlatelser av fordringar att astadkomma rattssakerhet for parter som deltar i factoring,
stallande av sakerhet och vardepapperisering och darigenom underlétta tillgangen till billigare
finansiering for sma och medelstora foretag och konsumenter.

| enlighet med handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen kompletteras detta forslag om
fordringar med ett icke-lagstiftningsinitiativ om tillamplig lag pa egendomsrattsliga
verkningar av transaktioner med vardepapper. FOr narvarande foreskrivs lagvalsregler om de
egendomsrattsliga verkningarna av transaktioner med vardepapper i direktivet om stéllande av
finansiell sakerhet, direktivet om slutgiltig avveckling och likvidationsdirektivet. Som redan
angetts Overlappar tillampningsomradet for lagvalsreglerna i detta forslag och
tillampningsomradet for lagvalsreglerna i de tre direktiven inte, eftersom det forstnamnda
géller fordringar och det sistndmnda kontofdrda vardepapper och instrument, som for att gélla
eller for att ett forfogande avseende dem ska gélla, forutsétter registrering i ett register, pa ett
konto eller i ett system for centraliserad forvaring®’.

Aven om enhetliga lagvalsregler har antagits avseende vardepapper i de tre ovannamnda
direktiven, har dessa regler inte identisk ordalydelse och de tolkas och tillampas pa olika sétt i
medlemsstaterna.

Av den konsekvensbedomning som utfordes avseende bade fordringar och vardepapper
framgick att den totala avsaknaden av gemensamma lagvalsregler i fraga om
egendomsrattsliga verkningar av éverlatelser av fordringar ar en av de faktorer som leder till
att fordringar Overlats pa nationell snarare an gransoverskridande niva. Vad galler
transaktioner med véardepapper forefoll daremot den kvarstaende réattsliga osékerheten till
foljd av de olika tolkningarna av de befintliga direktiven inte ha hindrat att betydande
gransoverskridande marknader har utvecklats. Denna omsténdighet, tillsammans med att det
fanns fa konkreta bevis for materiella risker i fraga om vardepapper, gav stod for att vélja ett

3 Se artikel 9.1 och 9.2 i direktivet om stéllande av finansiell sakerhet, artikel 9.2 i direktivet om slutgiltig

avveckling och artikel 24 i likvidationsdirektivet. | direktivet om stallande av finansiell sékerhet och
direktivet om slutgiltig avveckling hénvisas till kontoférda vérdepapper, medan det i
likvidationsdirektivet hanvisas till instrument, som for att gélla eller for att ett férfogande avseende dem
ska gélla, forutsatter registrering i ett register, pé ett konto eller i ett system for centraliserad forvaring.
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icke-lagstiftningsinitiativ som rekommenderat politiskt alternativ for vardepapper.

| korthet ar den framsta skillnaden mellan fordrings- och vardepappersomradet att det
avseende egendomsrattsliga verkningar av 6verlatelser av fordringar helt saknas lagvalsregler
pa EU-niva, vilket tyder pa ett behov av lagstiftningsatgarder for att undanréja den rattsliga
risken vid gransoverskridande fordringsoverlatelser, medan det avseende egendomsréttsliga
verkningar av transaktioner med vardepapper redan finns tre direktiv som innehaller
lagvalsregler, som dven om de inte dr enhetligt formulerade endast krédver en anpassning
genom icke-bindande atgarder.

2. RATTSLIG GRUND, SUBSIDIARITETSPRINCIPEN OCH
PROPORTIONALITETSPRINCIPEN

. Rattslig grund

Den rattsliga grunden for forslaget ar artikel 81.2 ¢ i EUF-fordraget som pa omradet for
rattsligt samarbete i civilrattsliga fragor som har gransoverskridande foljder sarskilt ger
Europaparlamentet och radet befogenhet att besluta om atgarder for att sakerstélla
”forenlighet mellan tilldimpliga bestimmelser 1 medlemsstaterna om lagkonflikter [...].”

Pa grund av protokoll nr 22 till EUF-fordraget ar rattsliga atgarder som beslutats pa omradet
for frinet, sdkerhet och rattvisa, sasom regler om lagkonflikter, inte bindande for eller
tillampliga i Danmark. Pa grund av protokoll nr 21 till EUF-fordraget ar Forenade kungariket
och Irland inte heller bundna av sadana atgarder. Nar ett forslag val har lagts fram pa detta
omrade kan dessa medlemsstater dock meddela att de onskar delta i antagandet och
tillampningen av atgarden och de kan, nar atgarden val har antagits, meddela att de 6nskar
godta atgarden.

. Subsidiaritetsprincipen

Den nuvarande rattsosakerheten och den rittsliga risk som denna medfor harror fran att
medlemsstaterna har olika materiella regler om réttsverkan gentemot tredje man av
overlatelser av fordringar. Medlemsstater som agerar pa egen hand skulle inte pa ett
tillfredsstallande satt kunna avlégsna denna rattsliga risk och hindren mot granséverskridande
overlatelser av fordringar, eftersom nationella regler och forfaranden skulle behdva vara
samma eller atminstone forenliga for att kunna fungera i en gransoverskridande situation. Det
behdvs atgéarder pa unionsniva for att sakerstalla att det i hela unionen anvisas samma lag som
tillamplig lag for rattsverkan gentemot tredje man av éverlatelser av fordringar oberoende av
vilken medlemsstats domstol som bedémer en tvist om aganderatten till en 6verlaten fordran.

. Proportionalitetsprincipen

For narvarande har varje medlemsstat i) sina egna materiella regler for rattsverkan gentemot
tredje man av overlatelser av fordringar, och ii) sina egna lagvalsregler som anvisar vilken
nationell materiell lag som reglerar sadan rattsverkan gentemot tredje man. Bade de materiella
reglerna och lagvalsreglerna i medlemsstaterna skiljer sig at och i ett flertal fall &r
lagvalsreglerna otydliga eller inte foreskrivna i lag. Dessa olikheter skapar rattsosdkerhet som
leder till rattslig risk, eftersom en gransoverskridande dverlatelse potentiellt kan omfattas av
de materiella lagarna i flera lander.

For att uppna rattssakerhet skulle EU kunna foresla att i) harmonisera de materiella reglerna
om rattsverkan gentemot tredje man av overlatelser av fordringar i alla medlemsstater, eller ii)
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harmonisera lagvalsreglerna for rattsverkan gentemot tredje man av dverlatelser av fordringar.
Den l6sning som foreslas &r att ge rattsséakerhet genom att harmonisera lagvalsreglerna. Detta
ar en mer proportionell 16sning som ligger i linje med subsidiaritetsprincipen eftersom den
inte ingriper i den nationella materiella ratten och endast galler dverlatelser av fordringar med
ett gransoverskridande inslag.

En sadan atgard avseende rattsverkningarna gentemot tredje man av éverlatelser av fordringar
ar lamplig for att uppna malet att astadkomma rattssakerhet och avlagsna den rattsliga risk
som ar forknippad med gransoverskridande éverlatelser av fordringar, och skulle darigenom
underlatta gransoverskridande investeringar, tillgang till formanligare krediter och
marknadsintegration, utan att ga utdver vad som ar nodvandigt for att uppna detta mal.

. Val av instrument

Den efterstravade enhetligheten i lagvalsreglerna kan endast uppnas genom en férordning,
eftersom endast en forordning sékerstéller en helt enhetlig tolkning och tillampning av
reglerna. | 6verensstammelse med tidigare unionsakter om lagvalsregler &r det instrument som
foredras saledes en férordning.

3. RESULTAT AV SAMRAD MED BERORDA PARTER OCH
KONSEKVENSBEDOMNING

. Samrad med berérda parter och insamling och anvandning av
sakkunnigutlatanden

Kommissionen samarbetade aktivt med berdrda parter och genomférde omfattande samrad
under konsekvensbedémningsprocessen. | samradsstrategin angavs ett antal atgarder som
kommissionen skulle anordna, sarskilt ett offentligt samrad pa internet, tvd moten med
sakkunniga fran medlemsstaterna, ett med sakkunniga pa lagvalsomradet och ytterligare ett
med sakkunniga pa finansmarknadsomradet, samt en hognivagrupp bestaende av akademiker,
rattstillampare och foretradare for branschen med expertkunskaper om saval lagvalsregler
som finansmarknaderna. | samradsstrategin ingick ocksa en studie som bestéllts av
kommissionen och genomforts av British Institute of International and Comparative Law
(BIICL) om effektiviteten hos Overlatelser av fordringar gentemot tredje man och
prioritetskonflikter mellan konkurrerande parter. Det kom inte in nagra synpunkter fran
berorda parter pa den inledande konsekvensbedémningen, som offentliggjordes den 28
februari 2017.

Den studie som kommissionen bestéllde visade att de lagar som oftast tillampas i dag for att
I6sa lagkonflikter om rattsverkan gentemot tredje man av éverlatelser av fordringar ar lagen i
det land dar Gverlataren har hemvist (t.ex. Belgien, Frankrike och Luxemburg avseende
vardepapperisering), den lag som reglerar den dverlatna fordran (t.ex. Spanien och Polen) och
den lag som reglerar avtalet mellan 6verlataren och forvarvaren (t.ex. Nederlanderna).

Det offentliga samradet pa internet inleddes den 7 april 2017 och avslutades den 30 juni 2017,
vilket 6verensstammer med standardtiden pa minst tolv veckor for kommissionens offentliga
samrad. Syftet med det offentliga samradet var att fa in synpunkter fran alla berorda parter,
sérskilt de som deltar i factoring, vardepapperisering, stallande av sakerhet och handel med
finansiella instrument, samt fran rattstillampare och sakkunniga pa omradet for lagvalsregler
om rattsverkan gentemot tredje man av Gverlatelser av fordringar.

14

SV



SV

Kommissionen fick in 39 svar under det offentliga samradet. Bland de svarande fanns 5
offentliga organ, 15 branschorganisationer, 4 foretag, 2 advokatbyraer, 2 tankesmedjor och 5
privatpersoner. Fran den finansiella sektorn var banker, fondforvaltare, reglerade marknader,
centrala motparter, véardepapperscentraler, vardepappersemittenter och investerare
representerade. Inga svar kom in fran konsumentorganisationer.

| fraga om geografisk tackning, kom svar in fran olika medlemsstater: 13 svar fran berorda
parter i Forenade kungariket, 9 svar fran Frankrike och Belgien, 3 svar fran Tyskland och
Nederlanderna, 2 fran Spanien, 1 fran Finland, 1 fran Tjeckien och 1 fran Sverige.

Nar de berorda parterna tillfragades om huruvida de under de senaste fem aren hade stétt pa
svarigheter med att séakerstalla rattsverkningarna av gransoverskridande Overlatelser av
fordringar mot andra tredje man an galdenaren, uppgav mer an tva tredjedelar av de svarande
att de hade haft svarigheter. Av de berérda parter som besvarade fragan om huruvida atgéarder
pa unionsniva skulle ge ett mervarde nar det géller att ta itu med de svarigheter som uppstatt
svarade 59 % ja och 22 % nej.

Vad galler vilken lag som bor valjas vid ett lagstiftningsinitiativ fran unionen, ombads
berdérda parter att ange sina preferenser i tre separata fragor. Av de berorda parter som svarade
pa var och en av de tre separata fragorna foredrog 57 % lagen i det land dar Gverlataren har
hemvist, 43 % lagen for den Overlatna fordran och 30 % lagen for Overlatelseavtalet. Nagra av
de tillfragade grundade sina svar pa tillampliga lagvalsregler i deras medlemsstat, medan
andra grundade sina svar pa den lag som de tillampar i sin nuvarande praxis.

Till stod for lagen i det land dar 6verlataren har hemvist havdade berorda parter att denna lag
ar latt att faststalla, att den skulle ge okad rattssakerhet och béattre dn nagon annan lésning
respektera den ekonomiska logiken bakom viktiga handelsmetoder. Berdrda parter som
forordade lagen for den Overlatna fordran havdade att denna lag skulle respektera principen
om partsautonomi och potentiellt ge l&gre transaktionskostnader.

. Konsekvensbedémning
Foljande alternativ analyserades i konsekvensbedémningen:
v Alternativ 1: Lag som ar tillamplig pa overlatelseavtalet

Enligt detta anknytningskriterium skulle den lag som reglerar Overlatelseavtalet mellan
overlataren och forvarvaren ocksa reglera de egendomsrattsliga verkningarna av
fordringsdverlatelsen. Overlataren och forvirvaren kan vélja vilken lag som ska reglera deras
overlatelseavtal.

v Alternativ 2: Lagen i det land dar 6verlataren har hemvist

Enligt detta anknytningskriterium skulle rattsverkan gentemot tredje man av
fordringsoverlatelsen regleras av lagen i det land dér dverlataren har hemvist.

v Alternativ 3: Lag som reglerar den 6verlatna fordran

Enligt detta anknytningskriterium skulle réattsverkan gentemot tredje man av
fordrings6verlatelsen regleras av den lag som reglerar den 6verlatna fordran, dvs. den kredit i
det ursprungliga avtalet mellan borgenaren och galdendren som senare Overlatits av
borgenaren (Gverlataren) till en ny borgenar (forvarvaren). Partena i det ursprungliga avtalet
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kan valja vilken lag som ska reglera deras avtal, vilket inbegriper den fordran som senare
overlats.

v' Alternativ 4: Blandad metod som kombinerar lagen i det land dar Gverlataren har
hemvist och lagen for den 6verlatna fordran.

Denna blandade metod kombinerar tillampningen av lagen i det land déar Gverlataren har
hemvist som generell regel och tillampningen av lagen for den Overlatna fordran pa vissa
undantag, namligen i) 6verlatelse av kontanter som har krediterats ett konto i ett kreditinstitut
(till exempel en bank, dar konsumenten ar borgendren och kreditinstitutet &r galdenaren), och
ii) Overlatelse av fordringar som harror fran finansiella instrument. Denna blandade metod
foreskriver ocksa en majlighet for dverlataren och forvarvaren att vélja att lagen for den
overlatna fordran ska vara tillamplig lag pa rattsverkan gentemot tredje man i samband med
en vardepapperisering. Att ge parterna i en vardepapperisering mojlighet att vélja mellan att
omfattas av den generella regeln som bygger pa lagen i det land dar dverlataren har hemvist
eller att vélja lagen for den Overlatna fordran syftar till att tillgodose behoven for bade stora
och mindre vérdepapperiseringsaktorer.

v' Alternativ 5: Blandad metod som kombinerar lagen for den éverlatna fordran och lagen
i det land dar Gverlataren har hemvist

Denna blandade metod kombinerar tillampningen av lagen for den Gverlatna fordran som
generell regel och tillimpningen av lagen i det land déar overlataren har hemvist, som ett
undantag, i fall av flera och framtida fordringar. Enligt detta alternativ skulle rattsverkan
gentemot tredje man av Gverlatelser av kundfordringar av ett icke-finansiellt foretag (t.ex. ett
litet eller medelstort foretag) i samband med factoring fortsatta att omfattas av lagen i det land
dar overlataren har hemvist. Rattsverkan gentemot tredje man av Overlatelser av flera
fordringar av ett icke-finansiellt foretag (t.ex. en bank) i samband med vérdepapperisering
skulle ocksa omfattas av lagen i det land dar dverlataren har hemvist.

Detta forslag bygger pa alternativ 4, som valjer lagen i det land dar éverlataren har hemvist
som generell regel, men dar vissa éverlatelser som ett undantag omfattas av lagen for den
overlatna fordran och med en mojlighet att vélja lag for vardepapperisering. Eftersom
forslaget inte behandlar férhallandet mellan parterna i ett avtal utan tredje mans rattigheter, ar
det av foljande skal lampligast att tillampa lagen i det land dér Gverlataren har hemvist som
generell regel:

- Det ar den enda lag som kan forutses och utan svarighet hittas av tredje man som
berdrs av dverlatelsen, sasom Gverlatarens borgenarer. Tredje man kan daremot inte forutse
vilken lag som reglerar den overlatna fordran eller vilken lag som reglerar dverlatelseavtalet,
eftersom dessa i de flesta fall valjs av avtalsparterna.

- Vid samlade Overlatelser av flera fordringar ar det den enda lag som svarar mot
factoringforetags och mindre vardepapperiseringsaktorers behov, eftersom dessa inte alltid
har mojlighet att gora dganderéattsutredningar enligt de olika landers lagar som reglerar de
olika fordringar som har overlatits i paketet.

- Det ar den enda lag som gor det mojligt att faststélla tillamplig lag nédr framtida
fordringar overlats, vilket ar ett vanligt forfaringssétt vid factoring.

- Det dr den enda lag som ar forenlig med unionens regelverk om insolvens, dvs.
insolvensforordningen. Om samma lag tillampas pa rattsverkan gentemot tredje man av
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overlatelser av fordringar och pa insolvens underlattar det avvecklingen av Overlatarens
H 32
insolvens™.

- Det ar den enda lag som Overensstammer med den internationella 16sning som
faststéalls i Forenta nationernas konvention om Gverlatelse av fordringar inom internationell
handel fran 2001. Detta kan skapa synergieffekter och medfora att marknadsaktGrer som ar
verksamma globalt kan spara kostnader for legal aktsamhetskontroll och rattegangskostnader.

Aven nar parter i dag valjer att tillampa lagen for den Overlatna fordran pé rattsverkan
gentemot tredje man av deras gransoverskridande overlatelser, tittar de dessutom oftast ocksa
pa lagen i det land dar Overlataren har hemvist for att forsakra sig om att forvarvet av
aganderétten till fordran inte kommer att hindras av 6verordnade tvingande regler i det landet.
Det galler sarskilt regler som foreskriver krav pa offentliggorande, t.ex. skyldigheten att
registrera 6verlatelsen av fordran i ett offentligt register sa att den tillkannages och far verkan
gentemot tredje man®:.

A andra sidan innebar den blandade metoden i detta alternativ att lagen fér den 6verlatna
fordran som ett undantag tillampas pa vissa overlatelser, namligen overlatelser av kontanter
som har krediterats ett konto i ett kreditinstitut och 6verlatelser av fordringar som harror fran
finansiella instrument. Detta svarar mot marknadsaktorernas behov pa dessa specifika
omraden. Denna blandade metod ger ocksa en ytterligare flexibilitet genom att den foreskriver
en mojlighet for overlataren och forvarvaren vid o6verldtelse av fordringar i en
vardepapperisering att valja vilken lag som ska vara tillamplig pa éverlatelsens rattsverkan
gentemot tredje man, vilket gor det mojligt for bade stora och mindre aktérer att delta i
grénsoverskridande véardepapperisering.

En gemensam konsekvensbedomningsrapport som omfattar bade tillamplig lag pa dganderatt
till vardepapper och tillamplig lag pa rattsverkan gentemot tredje man av Overlatelser av
fordringar lades fram for namnden for lagstiftningskontroll den 8 november 2017. Namnden
avgav ett negativt yttrande om konsekvensbedémningen och lamnade ett antal gemensamma
rekommendationer om forbattringar. VVad galler fordringar efterfragade namnden narmare
uppgifter om de alternativ som évervagdes i fraga om tillamplig lag for rattsverkan gentemot
tredje man av Gverlatelser av fordringar. Konsekvensbedomningen reviderades och lades fram
pa nytt for namnden for lagstiftningskontroll den 18 januari 2018. Den 1 februari 2018 avgav
namnden for lagstiftningskontroll ett positivt yttrande med reservationer. | fraga om
fordringar rekommenderade namnden att mer information skulle ldémnas om de
engangskostnader som vissa marknadsaktorer skulle drabbas av till foljd av antagandet av
enhetliga lagvalsregler. Rekommendationerna om forbattringar beaktades i mojligaste man i
konsekvensbeddmningen.

. Grundlaggande rattigheter

Malen med detta initiativ stoder till fullo ratten till egendom enligt artikel 17 i Europeiska
unionens stadga om de grundlaggande rattigheterna®. Genom att klargora vilken lag som

% Exempelvis anger franska bankfederationen i sitt svar pa det offentliga samradet att franska banker som

en del av sin aktsamhetskontroll normalt sett kontrollerar vilken lag som ér tillamplig pa 6verlatarens
insolvens.

Den tyska branschorganisationen for banker anger till exempel i sitt svar pa det offentliga samradet att
parterna i vardepapperiseringstransaktioner maste kontrollera anmalnings- eller registreringskrav.
Association for Financial Markets in Europe (AFME) anger i sitt svar att parterna maste kontrollera om
overlatelsen kommer att f& verkan enligt 6verlatarens lands lag.

Europeiska unionens stadga om de grundldggande rattigheterna, EUT C 326, 26.10.2012, s. 391.
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reglerar de egendomsrattliga verkningarna av overlatelser av fordringar skulle detta férslag
bidra till att uppratthalla ratten till egendom, eftersom det skulle minska risken for att
investerares eller sakerhetstagares aganderétt till fordringar hindras.

Genom att minska negativa effekter och ekonomiska forluster som uppstar pa grund av att det
saknas enhetliga regler om tillamplig lag for egendomsréttsliga verkningar av overlatelser av
fordringar, skulle detta forslag positivt paverka den naringsfrinet som anges i artikel 16 i
stadgan.

Genom att harmonisera lagvalsreglerna om de egendomsrattsliga verkningarna av overlatelser
av fordringar skulle detta forslag motverka sa kallad forum shopping, eftersom alla nationella
domstolar eller myndigheter som har att avgdra en tvist skulle bygga sitt avgorande pa samma
nationella materiella lag. Detta skulle underldtta den ratt till ett effektivt rattsmedel som anges
i artikel 47 i stadgan.

4. BUDGETKONSEKVENSER
Forslagen paverkar inte unionens budget.
5. OVRIGA INSLAG

. Genomforandeplaner samt atgarder for Overvakning, utvéardering och
rapportering

Kommissionen kommer att 6vervaka effekterna av det foreslagna initiativet genom att skicka
ett frageformular till centrala aktorer. Frageformularet kommer att syfta till att samla in
uppgifter om trender i fraga om antal gransoverskridande overlatelser och i fraga om
kostnader for aktsamhetskontroller efter antagandet av enhetliga lagvalsregler samt uppgifter
om de engangskostnader som féljer av andringar av juridisk dokumentation. Effekterna av
den foreslagna l6sningen kommer att utvarderas i en rapport som kommissionen kommer att
utarbeta fem ar efter det att det féreslagna instrumentet borjar tillampas.

Overvakningen av effekterna av antagandet av enhetliga lagvalsregler kommer att omfatta
omradena factoring, stallande av sékerhet, vardepapperisering och de specifika dverlatelserna
kontanter som krediteras ett konto i ett kreditinstitut och éverlatelse av fordringar som harror
fran finansiella instrument, sdsom derivatkontrakt.

Analysen kommer att beakta att de volymer som overlats, transaktionskostnaderna och typen
av dolda risker vid gransoverskridande 6verlatelser av fordringar paverkas av ett flertal olika
ekonomiska, rattsliga eller lagstiftningsmassiga faktorer som inte har samband med fragan om
rattslig forutsagbarhet kring vilken lag som ér tillamplig pa sadana Gverlatelsers rattsverkan
gentemot tredje man.

. Ingaende redogorelse for de specifika bestammelserna i forslaget
Artikel 1: Tillampningsomrade

Denna artikel definierar den féreslagna forordningens tillampningsomrade, med beaktande av
befintlig unionslagstiftning, sarskilt Rom I-férordningen.
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Artikel 1.2 innehaller en forteckning 6ver undantag fran den foéreslagna forordningens
tillampningsomrade. Dessa frdgor kommer att regleras av antingen befintlig
unionslagstiftning eller nationella lagvalsregler.

Artikel 2: Definitioner

Denna artikel definierar forst de huvudsakliga begrepp som den foreslagna férordningen
bygger pa, namligen 6verlatelse, fordran och réattsverkan gentemot tredje man. Definitionen
av overlatelse bygger pa den i Rom I-férordningen. Den avser endast frivillig éverforing av en
fordran, inbegripet avtalsenlig subrogation. Den omfattar bade direkta Gverforingar av en
fordran och dverfdringar av en fordran som sékerhet.

Definitionen av fordran i den foreslagna forordningen kodifierar den allménna uppfattningen
av vad en fordran &r enligt Rom I-forordningen, namligen ett vitt begrepp som avser en
fordran, oavsett av vilket slag, monetéar eller icke-monetar, och oavsett om den harror fran en
avtalsforpliktelse, och regleras av Rom I-férordningen, eller en utomobligatorisk forpliktelse,
och regleras av Rom IlI-forordningen. Definitionen av rattsverkan gentemot tredje man
faststalls utifran den materiella rackvidden for den foreslagna forordningen.

Artikeln definierar hemvist i Overensstdammelse med definitionen i artikel 19.1 i Rom I-
forordningen, dvs. huvudkontoret for foretag och det huvudsakliga driftstallet for en fysisk
person i samband med dennes naringsverksamhet. Den foreslagna forordningen innehaller
inte nagon definition av hemvist som motsvarar den i artikel 19.2 i Rom I-férordningen, dvs.
den plats dar en filial, agentur eller annat verksamhetsstalle ar belaget, pa grund av den
osakerhet en sadan regel skulle skapa om samma fordran Gverlats av Gverlatarens centrala
forvaltning och &ven av forvaltningen vid en filial som &r beldgen i ett annat land.

Begreppet hemvist kommer normalt att sammanfalla med begreppet platsen for de
huvudsakliga intressena som anvénds i insolvensforordningen.

Kreditinstitut definieras i artikeln i enlighet med unionslagstiftningen om kreditinstitut,
kontanter definieras i enlighet med direktivet om stdllande av finansiell sdkerhet, och
finansiella instrument i enlighet med Mifid 11.

Artikel 3: Universell tillampning

Denna artikel faststéller den foreslagna forordningens universella karaktdr, genom att
foreskriva att den nationella lag som anvisas som tillamplig lag enligt den foreslagna
forordningen kan vara lagen i en medlemsstat eller lagen i ett tredjeland.
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Artikel 4: Tillamplig lag

Denna artikel foreskriver enhetliga lagvalsregler for rattsverkan gentemot tredje man av
overlatelser av fordringar. I punkt 1 foreskrivs en generell regel som bygger pa lagen i det
land dar Gverlataren har hemvist, med tva undantag i punkt 2 som bygger pa lagen for den
overlatna fordran och i punkt 3 en mojlighet for overlataren och forvarvaren att vid en
vardepapperisering valja vilken lag som ska vara tillamplig lag for overlatelsens rattsverkan
gentemot tredje man. | punkt 4 foreskrivs en regel for prioritetskonflikter mellan forvarvare
som uppstar till foljd av att rattsverkan gentemot tredje man av tva Overlatelser av samma
fordran regleras av lagen i det land dér Gverlataren har hemvist och lagen for den Gverlatna
fordran.

Som generell regel ska rattsverkan gentemot tredje man av en &verlatelse av fordringar
regleras av lagen i det land dar éverlataren har hemvist vid den relevanta tidpunkten.

Artikeln behandlar ocksa, i punkt 1 andra stycket, s.k. conflit mobile (utbyte av tillamplig lag),
dvs. det sallsynta forhallandet att dverlataren andrar hemvist mellan tva overlatelser av samma
fordran, eftersom konkurrerande 6verlatelser i sadana fall skulle kunna bli féremal for tva
olika nationella lagar. Regeln om conflit mobile anger att tillamplig lag kommer att vara lagen
i det land dar Gverlataren har hemvist vid den tidpunkt da den ena av de tva overlatelserna
forst far verkan gentemot tredje man; med andra ord vid den tidpunkt da en av forvarvarna
forst fullgor kraven for att ge dverlatelsen rattsverkan gentemot tredje man.

Nar varje borgenér inom en grupp av borgendrer &ger en andel av samma fordran, vilket ar
fallet vid ett syndikerat lan (ett 1an som erbjuds av en grupp av langivare — benamnd ett
syndikat — till en enda lantagare for stora projekt), kommer lagen i det land dar 6verlataren har
hemvist att reglera rattsverkan gentemot tredje man av en 6verlatelse som en borgenar gor av
sin egen andel av fordran.

Punkt 2 i artikeln foreskriver att rattsverkan gentemot tredje man av vissa overlatelser som ett
undantag omfattas av lagen for den Gverlatna fordran. Med lagen for den overlatna fordran
avses den lag som reglerar det avtal mellan den ursprungliga borgenaren/dverlataren och
géaldenaren som gett upphov till fordran. Med detta undantag féreskriver den foreslagna
forordningen en lagvalsregel som &r anpassad till behoven for de marknadsaktorer som deltar
i dessa sarskilda dverlatelser. Foljande Overlatelsers rattsverkningar gentemot tredje man
regleras av lagen for den overlatna fordran: i) kontanter som har krediterats ett konto i ett
kreditinstitut, och ii) 6verlatelser av fordringar som harrér fran finansiella instrument.

Angaende det forsta undantaget: Om en kontoinnehavare (till exempel en konsument) sétter in
kontanter pa ett konto i ett kreditinstitut (till exempel en bank), finns det ett ursprungligt avtal
mellan kontoinnehavaren (borgenaren) och kreditinstitutet (géldenéren). Kontoinnehavaren &ar
borgenar till en fordran pa kreditinstitutet, galdenaren, for betalningen av de kontanter som
har krediterats kontot i kreditinstitutet. En kontoinnehavare kan vilja éverlata de kontanter
som denna har krediterat sitt konto i kreditinstitutet till ett annat kreditinstitut som sakerhet
for att fa en kredit. | ett sadant fall kommer fragan om vem som har dganderétt till fordran nar
kontanterna val har Overlatits som sédkerhet inte att regleras av lagen i det land dar
kontoinnehavaren (6verlataren) har hemvist utan av den lag som reglerar den Gverlatna
fordran, dvs. den lag som reglerar det avtal mellan kontoinnehavaren och det forsta
kreditinstitutet som fordran harror fran. Det ger storre forutsagbarhet for tredje mén, sasom
overlatarens borgenarer och konkurrerande forvarvare, om den lag som galler for
kontantfordran &r tillamplig pa rattsverkan gentemot tredje man av overlatelser av kontanter
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som har krediterats ett konto i ett kreditinstitut. Detta beror pa att det generellt antas att den
fordran som en kontoinnehavare har pd kontanter som har krediterats ett konto i ett
kreditinstitut regleras av lagen i det land dar kreditinstitutet ar belédget. Denna lag véljs
vanligen i kontoavtalet mellan kontoinnehavaren och kreditinstitutet.

Angaende det andra undantaget: Rattsverkan gentemot tredje man av fordringsdverlatelser
som uppstar genom finansiella instrument, sdsom ett derivatkontrakt, bor vara foremal for den
lag som reglerar den Gverlatna fordran, dvs. den lag som reglerar det finansiella instrumentet,
sasom derivatkontraktet. En fordran som harrér fran ett finansiellt instrument kan t.ex. vara
det forfallna beloppet efter berakningen av slutavrakningen i ett derivatkontrakt. Att lata
rattsverkan gentemot tredje man av Overlatelser av fordringar som harror fran finansiella
instrument omfattas av lagen for den Overlatna fordran i stéllet for lagen i det land dar
dverlataren har hemvist ar viktigt for att bevara stabila och smidigt fungerande
finansmarknader, och for marknadsaktorernas forvéntningar. Detta kan ske eftersom den lag
som reglerar det finansiella instrument som ligger till grund for fordran, sasom ett
derivatkontrakt, &r den lag som avtalsparterna har valt eller den lag som faststéllts i enlighet
med icke-skdnsmassiga regler som géller for finansmarknaderna.

Punkt 3 i artikeln behandlar tillamplig lag pa rattsverkan gentemot tredje man av dverlatelser
av fordringar enligt en véardepapperisering. Véardepapperisering gor det mojligt for
overlataren, kallad “originator” (t.ex. en bank eller ett foretag) att refinansiera en uppsittning
av sina fordringar (t.ex. hyror for motorfordon, kreditkortsfordringar, betalningar for
hypoteksldn) genom att overldta dem till ett ’specialforetag”. Specialforetaget (forvarvaren)
utfardar darefter rantebarande vérdepapper (t.ex. obligationer) pa kapitalmarknaden som
motsvarar intdkterna fran dessa fordringar. Allt eftersom betalningar gors enligt de
underliggande fordringarna anvander specialforetaget de intdkter det tar emot for att gora
betalningar enligt vérdepappren till investerarna. Véardepapperisering kan minska
finansieringskostnaderna eftersom specialforetaget ar konstruerat pa ett satt som gor det
insolvensskyddat. For foretag kan vardepapperisering ge tillgang till kredit till lagre kostnad
an banklan. For banker ar vardepapperisering ett satt att utnyttja vissa av sina tillgangar battre
och frigéra kapacitet i balansrakningarna for att mojliggéra ytterligare utlaning till ekonomin.

For narvarande tillampar stora dverlatare och forvarvare (t.ex. stora banker) som deltar i
vardepapperisering lagen for den 6verlatna fordran for Gverlatelsens rattsverkan gentemot
tredje man. Detta innebdr att forvarvaren (specialforetaget) behover iaktta de krav som
foreskrivs i den lag som reglerar de &verlatna fordringarna (dvs. avtalet mellan den
ursprungliga borgenaren/dverlataren och galdenaren) for att sakerstdlla att den forvarvar
aganderatt till de overlatna fordringarna. Detta minskar kostnaderna for aktorer som kan
strukturera sina vardepapperiseringar sa att alla fordringar som ingar i det paket som ska
overlatas till specialforetaget omfattas av ett och samma lands lag. Specialféretaget maste
sedan endast iaktta kraven i ett enda lands lag for att sékerstélla att det forvéarvar dganderatt
till paketet med Gverlatna fordringar. Eftersom stora aktorer ofta utfor gransoverskridande
vardepapperiseringar, dvs. dar originatorerna ar lokaliserade i olika medlemsstater, skulle det
vara mer tungrott for férvarvaren om lagen i det land dar dverlataren har hemvist tillampades
for rattsverkan gentemot tredje man av Overlatelsen av fordringar i dessa fall, eftersom
forvarvaren skulle behova iaktta kraven i flera landers lagar, dvs. lagen i vart och ett av de
lander dar en originator ar lokaliserad.

Sma aktorer (t.ex. mindre banker och foretag) behover daremot oftast tillampa lagen i det land
dar overlataren har hemvist pa rattsverkan gentemot tredje man av overlatelser av fordringar i
samband med en vardepapperisering, eftersom de fordringar som ingar i det paket som ska
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overlatas till specialforetaget regleras av lagen i olika lander. | sadana fall skulle mindre
forvarvare inte kunna tillampa lagen for den overlatna fordran pa Gverlatelsens rattsverkan
gentemot tredje man, eftersom de inte skulle ha mojlighet att iaktta kraven i alla de lagar som
reglerar de fordringar som ingdr i paketet. Det ar i stallet lattare for mindre forvarvare att
iaktta kraven enligt endast en lag, namligen lagen i det land dar 6verlataren har hemvist.

Genom att foreskriva en mojlighet att vélja lag syftar punkt 3 i denna artikel i korthet till att
inte andra stora bankers nuvarande praxis att tillampa lagen for den 6verlatna fordran pa
rattsverkan gentemot tredje man av Overlatelser av fordringar i samband med
vardepapperiseringar dar alla éverlatna fordringar ar foremal for samma lands lag men
éverlatarna (originatorerna) ar lokaliserade i olika medlemsstater. Samtidigt syftar punkt 3 till
att gora det mojligt for mindre banker och foretag att ga in pa eller starka sin narvaro pa
vardepapperiseringsmarknaden genom att kunna forvarva flera fordringar som omfattas av
olika landers lagar.

Under alla omsténdigheter ger flexibiliteten i punkt 3 vardepapperiseringsaktorerna mojlighet
att for varje enskild vardepapperisering besluta om de vill vélja lagen for den Gverlatna
fordran eller om de vill omfattas av den generella regeln som bygger pa lagen i det land déar
overlataren har hemvist, beroende pa vardepapperiseringens struktur, och sarskilt pa om de
éverlatna fordringarna omfattas av lagen i ett eller flera lander, och om det finns en eller flera
originatorer och om de &r lokaliserade i ett eller flera lander. Punkt 4 i denna artikel
foreskriver en lagvalsregel for att I6sa prioritetskonflikter mellan forvarvare av samma
fordran nar dverlatelsens rattsverkan har varit foremal for lagen i det land dar 6verlataren har
hemvist vid en overlatelse och for lagen for den dverlatna fordran vid en annan overlatelse.
Denna situation kan uppsta (vanligen oavsiktligt och utan inbérdes ordning) om en fordran
forst har Overlatits i samband med factoring, stillande av sakerhet eller en (forsta)
vardepapperisering dar nagot lagval inte har gjorts, och darefter vid en (andra)
vardepapperisering dar parterna valjer lagen for den éverlatna fordran som tillamplig lag for
overlatelsens rattsverkan gentemot tredje man. Rattsverkan gentemot tredje man av
overlatelser av fordringar i samband med factoring, stillande av sikerhet eller en (forsta)
vardepapperisering dar nagot lagval inte har gjorts skulle samtliga omfattas av lagen i det land
dar overlataren har hemvist. Rattsverkan gentemot tredje man av dverlatelser av fordringar i
samband med en (andra) vardepapperisering dar parterna valjer lagen for den Overlatna
fordran skulle daremot omfattas av lagen for den Overlatna fordran. Den foreslagna
forordningen anger en objektiv faktor for att faststalla vilken lag som bor tillampas for att 16sa
prioritetskonflikten mellan forvarvare: den lag som bor tillampas bor vara den lag som &r
tillamplig pa rattsverkan av den overlatelse av fordringar som forst fick verkan gentemot
tredje man enligt dess tillampliga lag. Denna regel dverensstimmer med den regel som ar
tillamplig pa conflit mobile enligt punkt 1 i denna artikel och bygger liksom den regeln pa den
tidpunkt da fordringsoverlatelsen forst far verkan gentemot tredje man eftersom den
foreslagna forordningen beror rattsverkan gentemot tredje man.

Artikel 5: Den tillampliga lagens rackvidd

Denna artikel harmoniserar en icke-uttdmmande férteckning 6ver fragor som bor regleras av
den nationella materiella lag som anvisas som tillamplig lag pa rattsverkan gentemot tredje
man av Overlatelser av fordringar. Denna artikel forklarar darfor innehallet i begreppet
“rittsverkan” (eller egendomsrittliga verkningar) gentemot tredje man av Overlatelser av
fordringar. Generellt kommer den tillampliga lagen att faststdlla vem som har forvarvat
aganderatt till den Overlatna fordran. Den tillampliga lagen bor sarskilt reglera foljande tva
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huvudfragor for att det ska kunna faststéllas huruvida en person har forvarvat dganderatt till
den dverlatna fordran:

)] overlatelsens rattsverkan gentemot tredje man: dvs. de atgarder som forvarvaren
behdver vidta for att sakerstalla sin ratt till den 6verlatna fordran gentemot tredje man — till
exempel att registrera dverlatelsen hos en offentlig myndighet eller i ett offentligt register
eller att underratta galdenaren skriftligen om overlatelsen, och

i) fragor om foretrade: dvs. faststdllandet av vems rattighet som har foretrade vid en
konflikt mellan konkurrerande parter — t.ex. mellan konkurrerande férvarvare nér samma
fordran har Overlatits fler an en gang, eller mellan en forvarvare och en annan
rattighetshavare, t.ex. en borgenar till Gverlataren eller forvarvaren i ett insolvensarende.

Begreppet “tredje man” bor forstds som andra tredje midn &n géldendren, eftersom alla
aspekter som paverkar galdendren regleras av lagen for den Gverlatna fordran (dvs. den lag
som reglerar det ursprungliga avtal som den 6verlatna fordran harror fran), i enlighet med
artikel 14.2 i Rom I-férordningen.

Hur rattigheter skapas och Overlats kan variera mellan medlemsstaternas rattsordningar.
Eftersom den foreslagna forordningen har universell karaktar och darfor kan anvisa lagen i
vilket land som helst som tillamplig lag for rattsverkan gentemot tredje man av 6verlatelser av
fordringar, syftar den foreslagna forordningen till att tiacka en mangfald av mojliga
prioritetskonflikter mellan konkurrerande parter. Den féreslagna férordningen omfattar inte
bara prioritetskonflikter som uppstar till foljd av overlatelser av fordringar (t.ex. mellan tva
forvarvare av samma fordran) utan &ven till foljd av réttsligt eller funktionellt likvérdiga
mekanismer, sarskilt vad géller 6verforing av ett avtal och novation av ett avtal, vilka kan
anvandas for att fora vidare ett avtal och saledes bade de rattigheter (fordran) och de
skyldigheter som avtalet ger upphov till. Den lag som anvisas som tillamplig lag genom denna
forordning bor darfor inte bara tillampas pa prioritetskonflikter mellan konkurrerande
forvarvare utan aven pa prioritetskonflikter mellan en forvéarvare och en konkurrerande part
som har blivit rattighetshavare till en fordran efter en 6verfdring eller en novation av ett avtal.
Det bor betonas att forslaget inte anvisar tillamplig lag for déverféringen eller novationen av
avtal (t.ex. tillamplig lag for novation av derivatkontrakt), utan endast vilken lag som ska
tillampas vid eventuella prioritetskonflikter angaende en fordran som forst Gverlatits och
darefter Overforts igen (samma fordran eller en ekonomiskt likvardig fordran) genom en
overforing eller en novation av avtal. Om den foreslagna forordningen inte omfattade
prioritetskonflikter mellan en forvarvare och en rattighetshavare till en fordran efter en
overforing eller novation av ett avtal, skulle en situation med rattsosakerhet kunna uppsta, dar
bade forvarvaren och den konkurrerande rattighetshavaren till fordran skulle krava betalning
fran géldendren och inga gemensamma lagvalsregler kunde tillampas for att losa den
konflikten.

Artikel 6: Overordnade tvingande bestammelser / artikel 7: Domstolslandets
rattsordning (ordre public)

Dessa artiklar foreskriver mojligheter att tillimpa domstolslandets lag i stéllet for den lag som
anvisats som tillamplig lag enligt artikel 4. Overordnade tvingande regler kan till exempel
vara en skyldighet att registrera dverlatelsen av fordringar i ett offentligt register.

Artiklarna 8-12: Allmanna fragor som ror tillampningen av lagvalsregler

Dessa artiklar reglerar allmanna fragor om tillampningen av lagvalsregler i 6verensstammelse
med andra unionsakter om tillamplig lag, sérskilt Rom I-férordningen.
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Artikel 10: Forhallande till andra bestammelser i unionsratten

Denna artikel syftar till att sékerstdlla tillampningen av speciallagar som faststéller
lagvalsregler for rattsverkan gentemot tredje man av oOverlatelser av fordringar.
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2018/0044 (COD)
Forslag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING

om tillamplig lag for rattsverkan gentemot tredje man av 6verlatelser av fordringar

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssatt, sarskilt artikel 81.2,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter Oversandande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande®,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skal:

(1) Unionen har satt sig som mal att bevara och utveckla ett omrade med frihet, sakerhet
och rattvisa. | syfte att gradvis uppratta ett sddant omrade ska unionen besluta om
atgarder rorande réattsligt samarbete i civilrattsliga fragor som har gransoverskridande
foljder, sarskilt nar det ar nodvandigt for att den inre marknaden ska fungera val.

(2) Enligt artikel 81 i fordraget ska dessa atgarder omfatta atgarder for att sdkerstélla
forenlighet mellan tillampliga bestammelser i medlemsstaterna om lagkonflikter.

3) | syfte att forbattra mojligheten att forutse resultatet av en tvist, sakerheten ifraga om
vilken lag som ér tillamplig och den fria rorligheten for domar, krévs for att den inre
marknaden ska kunna fungera vél att medlemsstaternas lagvalsregler anvisar samma
nationella lag som tillamplig lag oavsett vid vilken medlemsstats domstol talan har
vackts.

4) Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 593/2008 av den 17 juni 2008 om
tillamplig lag for avtalsforpliktelser (Rom 1) omfattar inte fragor om rattsverkan
gentemot tredje man av Overlatelser av fordringar. Enligt artikel 27.2 i den
forordningen skulle kommissionen dock for Europaparlamentet, radet och Europeiska
ekonomiska och sociala kommittén lagga fram en rapport om effektiviteten hos en
overlatelse eller subrogation av en fordran gentemot tredje man och den 6verlatna eller
subrogerade fordrans foretrdde framfor en annan persons rattighet, vilken i
forekommande fall skulle atféljas av forslag till andring av férordningen och en
konsekvensbeddmning av de bestammelser som skulle inforas.

% EUTC,,s..
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(8)

(9)

Den 18 februari 2015 antog kommissionen grénboken Att bygga en
kapitalmarknadsunion®, i vilken det angavs att en viktig aspekt p& framvaxten av en
alleuropeisk marknad for vardepapperisering och finansiella sakerheter, och ocksa pa
andra verksamheter som faktorisering, handlar om att astadkomma storre juridisk
sékerhet nédr det galler gréansoverskridande overforingar av fordringar och deras
prioritetsordning, sarskilt med avseende pa konkursforfaranden.

Den 30 september 2015 antog kommissionen ett meddelande med en Handlingsplan
for en kapitalmarknadsunion®’. | handlingsplanen noterades att skillnader i nationell
behandling vad galler rattsverkan i forhdllande till tredje man i samband med
overlatelser av lanefordringar gor det mer komplicerat att anvanda dessa instrument
som sékerheter dver grénserna, och slutsatsen drogs att detta &r en rattslig osakerhet
som hammar ekonomiskt betydande finansiella  transaktioner,  sdasom
vardepapperiseringar. | handlingsplanen aviserades att kommissionen skulle féresla
enhetliga regler for att med juridisk sékerhet faststalla vilken nationell réatt som skulle
tillampas nar det galler rattsverkan i forhallande till tredje man i samband med
overlatelser av fordringar.

Den 29 juni 2016 antog kommissionen en rapport om lampligheten av artikel 3.1 i
direktiv 2002/47/EG om stallande av finansiell sakerhet®, som var inriktad pa fragan
om huruvida det direktivet fungerar pa ett verkningsfullt och effektivt satt vad galler
de formella handlingar som krévs for att stélla kreditfordringar som sékerhet. |
rapporten konstateras att ett forslag om enhetliga regler i fraga om réattsverkningar i
forhallande till tredje man i samband med 6verlatelser av fordringar skulle gora det
mojligt att med réttslig sékerhet faststalla vilken nationell lag som ska galla for
giltigheten gentemot tredje part nar det galler dverlatelse av fordringar, vilket skulle
bidra till storre réttssakerhet &ven nér det géller gransoverskridande 6verféringar av
kreditfordringar som sakerhet.

Den 29 september 2016 antog kommissionen en rapport om effektiviteten hos en
overlatelse eller subrogation av en fordran gentemot tredje man och den Gverlatna eller
subrogerade fordrans foretrade framfor en annan persons réattighet. | rapporten drogs
slutsatsen att enhetliga lagvalsregler om effektiviteten hos Gverlatelser gentemot tredje
man samt fragor om foretrade mellan konkurrerande forvarvare eller mellan forvarvare
och andra réttsinnehavare skulle ge 6kad rattssakerhet och en minskning av praktiska
problem samtidigt som de réattsliga kostnader som foljer av den nuvarande mangfalden
av strategier i medlemsstaterna skulle minska.

Denna forordnings materiella tillampningsomrade och  bestammelser  bor
overensstamma med forordning (EG) nr 864/2007 om tillamplig lag for
utomobligatoriska forpliktelser (Rom 11)*, férordning (EG) nr 593/2008 om tillamplig
lag for avtalsforpliktelser (Rom 1)*°, férordning (EU) nr 1215/2012 om domstols
behdrighet och om erkannande och verkstallighet av domar pa privatrattens omrade*!
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COM(2015) 63 final.

COM(2015) 468 final.

COM(2016) 430 final.

Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 864/2007 av den 11 juli 2007 om tillamplig lag for
utomobligatoriska forpliktelser (Rom I1), EUT L 199, 31.7.2007, s. 40.

Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 593/2008 av den 17 juni 2008 om tillamplig lag for
avtalsforpliktelser (Rom I), EUT L 177, 4.7.2008, s. 6.

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1215/2012 av den 12 december 2012 om domstols
behorighet och om erkannande och verkstallighet av domar pa privatrattens omrade, EUT L 351,
20.12.2012, s. 1.
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(omarbetning) och férordning (EU) 2015/848 om insolvensférfaranden*. Vid
tolkningen av denna férordning bor i storsta mojliga utstrackning regleringsluckor
mellan dessa instrument undvikas.

Denna forordning genomfér handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen. Den
uppfyller ocksa kravet i artikel 27.2 i Rom I-férordningen om att kommissionen bor
lagga fram en rapport och, i forekommande fall, ett forslag om effektiviteten hos en
overlatelse av en fordran gentemot tredje man och den Gverlatna fordrans foretrade
framfor en annan persons rattighet.

Lagvalsregler som reglerar rattsverkningarna (eller de egendomsrattsliga
verkningarna) gentemot tredje man av overlatelser av fordringar finns for narvarande
inte pa unionsniva. Dessa lagvalsregler foreskrivs pa medlemsstatsniva, men de skiljer
sig at mellan landerna och dr ofta otydliga. Vid gransoverskridande overlatelser av
fordringar leder inkonsekventa nationella lagvalsregler till rattslig osdkerhet om vilken
lag som ar tillamplig pa overlatelsernas rattsverkan gentemot tredje man. Bristen pa
rattslig forutsagbarhet skapar en rattslig risk vid granséverskridande overlatelser av
fordringar som inte finns vid inhemska overlatelser, eftersom olika nationella
materiella regler kan tillampas beroende pa vilken medlemsstats domstolar eller
myndigheter som beddémer en tvist rérande dganderatten till fordringarna.

Om forvarvare inte kanner till den rattsliga risken eller véljer att bortse fran den, kan
de drabbas av of6rutsedda ekonomiska forluster. Osékerhet kring vem som har
aganderatten till fordringar som har overlatits pa gransoverskridande niva kan fa
foljdeffekter och fordjupa och forlanga effekterna av en finanskris. Om forvérvare
beslutar att minska den rattsliga risken genom att soka sarskild rattslig radgivning,
kommer de att adra sig hogre transaktionskostnader som inte uppkommer vid
inhemska overlatelser. Om forvarvare avskracks av den rattsliga risken och valjer att
undvika den, kan de ga miste om affarsmojligheter och marknadsintegrationen kan
minska.

Syftet med denna forordning &r att ge réttslig forutsagbarhet genom att foreskriva
enhetliga lagvalsregler som anvisar vilken nationell lag som ar tillamplig pa
rattsverkan gentemot tredje man av 6verlatelser av fordringar.

En fordran ger en borgendr en rétt till betalning i form av en summa pengar eller
uppfyllande av en forpliktelse av galdenaren. Overlatelse av en fordran ger borgenéren
(6verlataren) mojlighet att dverfora sin ratt till en fordran mot en galdenar till en annan
person (forvarvare). De lagar som reglerar avtalsforhallandet mellan borgenaren och
galdenaren, mellan Overlataren och forvarvaren och mellan férvarvaren och
galdenaren anvisas genom lagvalsreglerna i Rom I-férordningen®.

Lagvalsreglerna i denna forordning bor reglera de egendomsréttsliga verkningarna av
overlatelser av fordringar mellan alla parter som ar inblandade i dverlatelsen (det vill
sdga mellan Overlataren och férvarvaren och mellan férvarvaren och galdendren)
liksom i forhallande till tredje man (till exempel en borgenar till 6verlataren).

De fordringar som omfattas av denna forordning &r kundfordringar, fordringar som
harror fran finansiella instrument enligt definitionen i direktiv 2014/65/EU om
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Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/848 av den 20 maj 2015 om insolvensforfaranden,
EUT L 141, 5.6.2015, s. 19.

Sarskilt artiklarna 3, 4 och 14.
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marknader for finansiella instrument* och kontanter som har krediterats ett konto i ett
kreditinstitut. Finansiella instrument enligt definitionen i direktiv 2014/65/EU omfattar
vardepapper och derivat som handlas pa finansiella marknader. Medan vérdepapper &r
tillgangar, ar derivat kontrakt som omfattar rattigheter (eller fordringar) och
skyldigheter for bada parter i kontraktet.

Denna forordning avser rattsverkan gentemot tredje man av 6verlatelser av fordringar.
Den omfattar inte dverforing av avtalen (t.ex. derivatkontrakt), i vilka bade rattigheter
(eller fordringar) och skyldigheter ingar, eller novation av avtal som innefattar sadana
rattigheter och skyldigheter. Eftersom denna forordning inte omfattar dverforing eller
novation av avtal, kommer handel med finansiella instrument, liksom clearing och
avveckling av sadana instrument, aven i fortsattningen att regleras av tillamplig lag for
avtalsforpliktelser, enligt vad som foreskrivs i Rom I-férordningen. Denna lag valjs
vanligen av avtalsparterna eller anvisas genom icke-skdnsmaéssiga regler som galler
for finansmarknaderna.

Fragor som regleras av direktivet om stallande av finansiell sakerhet*, direktivet om
slutgiltig avveckling®®, likvidationsdirektivet*’ och registerforordningen*® bér inte
paverkas av denna férordning.

Denna forordning bor vara universell: den lag som anvisas genom denna férordning
bor tillampas dven om den inte &r lagen i en medlemsstat.

Forutsagbarhet ar av avgorande betydelse for tredje man som ar intresserade av att
forvarva dganderatt till den overlatna fordran. Att tillampa lagen i det land dar
overlataren har hemvist pa rattsverkan gentemot tredje man av Overlatelser av
fordringar gor det mojligt for berorda tredje man att utan svarighet pa férhand veta
vilken nationell lag som kommer att reglera deras rattigheter. Lagen i det land dar
overlataren har hemvist bor saledes som regel tillampas pa réttsverkan gentemot tredje
man av Overlatelser av fordringar. Denna regel bor sarskilt tillampas pa rattsverkan
gentemot tredje man av 6verlatelser av fordringar vid factoring, stallande av sakerhet
och, om parterna inte har valt lagen for den Gverlatna fordran, vardepapperisering.

Den lag som valts att som generell regel tillampas pa rattsverkan gentemot tredje man
av Overlatelser av fordringar bor gora det mojligt att faststalla tillamplig lag i fall dar
framtida fordringar dverlats, vilket ar ett vanligt forfaringssatt vid 6verlatelse av flera
fordringar samtidigt, till exempel vid factoring. Tillampningen av lagen i det land dar
overlataren har hemvist gor det majligt att faststalla tillamplig lag pa rattsverkan
gentemot tredje man av dverlatelsen av framtida fordringar.
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Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU, EUT L 173, 12.6.2014,
s. 349,

Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stillande av finansiell
sékerhet, EGT L 168, 27.6.2002, s. 43.

Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig avveckling i system
for dverforing av betalningar och véardepapper, EGT L 166, 11.6.1998, s. 45.

Europaparlamentets och radets direktiv 2001/24/EG av den 4 april 2001 om rekonstruktion och
likvidation av kreditinstitut, EGT L 125, 5.5.2001, s. 15.

Kommissionens forordning (EU) nr 389/2013 av den 2 maj 2013 om uppréttande av ett unionsregister i
enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv 2003/87/EG och Europaparlamentets och radets
beslut nr 280/2004/EG och nr 406/2009/EG samt om upphdvande av kommissionens férordningar (EU)
nr 920/2010 och (EU) nr 1193/2011, EUT L 122, 3.5.2013, s. 1.
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Behovet av att faststalla vem som har dganderétt till en dverlaten fordran uppstar ofta
nar det ar fraga om att faststalla vad som ingdr i insolvensboet om Overlataren blir
insolvent. Det ar darfor 6nskvart att det rader samstammighet mellan lagvalsreglerna i
denna forordning och de som anges i forordning (EU) 2015/848 om
insolvensforfaranden. Sadan samstammighet bor uppnas genom att man som generell
regel tillampar lagen i det land dar Gverlataren har hemvist pa rattsverkan gentemot
tredje man av Overlatelser av fordringar, eftersom anvandningen av overlatarens
hemvist som anknytningskriterium sammanfaller med géaldenérens plats for de
huvudsakliga  intressena, som  anvdnds som  anknytningskriterium i
insolvenssammanhang.

| Forenta nationernas konvention om overlatelse av fordringar inom internationell
handel fran 2001 anges att lagen i den stat dar overlataren ar lokaliserad reglerar
fragan om foretrade for en forvarvares rattighet till den 6verlatna fordran framfor en
konkurrerande parts rattighet. Att de lagvalsregler pa unionsniva som foreskrivs i
denna forordning och den I6sning som valts pa internationell niva i konventionen ar
forenliga bor underlatta 16sningen av internationella tvister.

Om overlataren andrar hemvist mellan flera 6verlatelser av samma fordran, bor den
tillampliga lagen vara lagen i det land dar Gverlataren har hemvist vid den tidpunkt da
en av forvarvarna forst ser till att dennes Gverlatelse far rattsverkan gentemot tredje
man genom att fullgora kraven enligt den lag som ar tillamplig pa grundval av
overlatarens hemvist vid den tidpunkten.

I enlighet med marknadspraxis och for att tillgodose marknadsaktorernas behov bor
rattsverkan gentemot tredje man av vissa éverlatelser av fordringar som ett undantag
regleras av lagen for den overlatna fordran, det vill sdga den lag som reglerar det
ursprungliga avtal mellan borgenéren och galdenéren som gett upphov till fordran.

Lagen for den overlatna fordran bor reglera rattsverkan gentemot tredje man av en
kontoinnehavares Overlatelse av kontanter som har krediterats ett konto i ett
kreditinstitut, dar kontoinnehavaren ar borgenaren/Gverlataren och kreditinstitutet ar
galdenaren. Det ger storre forutsagbarhet for tredje man, sasom Overlatarens
borgenarer och konkurrerande forvarvare, om lagen for den Gverlatna fordran ar
tillamplig pa dessa overlatelsers rattsverkan gentemot tredje man, eftersom det
generellt antas att den fordran som en kontoinnehavare har pa kontanter som har
krediterats ett konto i ett kreditinstitut regleras av lagen i det land dar kreditinstitutet &r
belaget (snarare an lagen i det land déar kontoinnehaveren/Gverlataren har hemvist).
Denna lag véljs vanligen i kontoavtalet mellan kontoinnehavaren och kreditinstitutet.

Rattsverkan gentemot tredje man av Overlatelser av fordringar som héarror fran
finansiella instrument bor ocksd omfattas av den lag som reglerar den Gverlatna
fordran, dvs. den lag som reglerar det avtal som gett upphov till fordran (sdsom ett
derivatkontrakt). Att lata rattsverkan gentemot tredje man av 6verlatelser av fordringar
som harrér fran finansiella instrument omfattas av lagen for den Gverlatna fordran i
stallet for lagen i det land dar Gverlataren har hemvist ar viktigt for att bevara stabila
och smidigt fungerande finansmarknader. Detta kan ske eftersom den lag som reglerar
det finansiella instrument som ligger till grund for fordran &r den lag som
avtalsparterna har valt eller den lag som faststallts i enlighet med icke-skénsmassiga
regler som géller for finansmarknaderna.

Det bor foreskrivas en viss flexibilitet i faststallandet av tillamplig lag pa rattsverkan
gentemot tredje man av 6verlatelser av fordringar i samband med vardepapperisering,
for att tillgodose behoven for alla parter som deltar i vardepapperisering och underlatta
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(29)

(30)

(31)

(32)

(33)

utvidgningen av den gransoverskridande vérdepapperiseringsmarknaden till att &ven
omfatta mindre aktérer. Aven om lagen i det land dar dverlataren har hemvist bor gélla
som generell regel for rattsverkan gentemot tredje man av overlatelser av fordringar i
samband med vardepapperisering, bor Overlataren (originatorn) och foérvarvaren
(specialforetaget) kunna valja att lagen for den overlatna fordran bor tillampas pa
fordringsoverlatelsens rattsverkan gentemot tredje man. Overlataren och forvarvaren
bor sjalva kunna besluta om de ska lata rattsverkan gentemot tredje man av
overlatelsen av fordringar i samband med en véardepapperisering omfattas av den
generella regeln om 6verlatarens hemvist, eller valja lagen for den 6verlatna fordran,
beroende pa transaktionens struktur och egenskaper, till exempel antal originatorer och
var de &r lokaliserade, och antal lagar som reglerar de éverlatna fordringarna.

Prioritetskonflikter mellan forvarvare av samma fordran kan uppsta om &verlatelsens
rattsverkan gentemot tredje man har varit foremal for lagen i det land dar Gverlataren
har hemvist vid en 6verlatelse och for lagen for den Gverlatna fordran vid en annan
overlatelse. | sadana fall bor tillamplig lag for att 16sa prioritetskonflikten vara den lag
som ér tillamplig pa rattsverkan gentemot tredje man av den Overlatelse av fordran
som forst fick verkan gentemot tredje man enligt dess tillampliga lag.

Réackvidden for den nationella lag som anvisas genom denna férordning som den lag
som ska vara tillamplig lag pa rattsverkan gentemot tredje man av Gverlatelsen av
fordringar bor vara enhetlig. Den nationella lag som anvisas som tillamplig lag bor
sarskilt reglera i) Gverlatelsens rattsverkan gentemot tredje man, dvs. de atgarder som
forvarvaren behover vidta for att sékerstalla att denne forvéarvar &ganderétt till den
overlatna fordran (till exempel att registrera 6verlatelsen hos en offentlig myndighet
eller i ett offentligt register eller att underratta galdenaren skriftligen om déverlatelsen),
och ii) fragor om foretrade, dvs. vid konflikter mellan flera parter som héavdar
aganderdtt till fordran (till exempel mellan tva forvarvare om samma fordran har
overlatits tva ganger, eller mellan en férvarvare och en borgenar till verlataren).

Med hansyn till denna férordnings universella karaktar kan lagar i lander med olika
rattstradition anvisas som tillamplig lag. Om det avtal som gett upphov till en fordran
overfors efter det att fordran har Gverlatits, bor den lag som genom denna férordning
anvisats som tillamplig lag pa rattsverkan gentemot tredje man av
fordringsoverlatelsen ocksa reglera en prioritetskonflikt mellan forvarvaren av fordran
och den nya réttighetshavaren till samma fordran efter dverforingen av det avtal som
gett upphov till fordran. Av samma skal bor den lag som genom denna férordning
anvisats som tillamplig lag pa rattsverkan gentemot tredje man av en
fordringsoverlatelse ocksa tillimpas om novation anvands som en funktionell
motsvarighet till en dverforing av ett avtal, for att 16sa en prioritetskonflikt mellan en
forvéarvare av fordran och den nya rattighetshavaren till den funktionellt likvardiga
fordran efter novationen av det avtal som gett upphov till fordran.

Allmanintresset motiverar att medlemsstaternas domstolar i vissa undantagsfall bor fa
mojlighet att tillampa undantag genom att aberopa grunderna for rattsordningen
(Pordre public”) och &verordnade tvingande regler. Sadana undantag bor tolkas
restriktivt.

Respekten for medlemsstaternas internationella ataganden innebar att denna
forordning inte bor paverka internationella konventioner som en eller flera
medlemsstater ar anslutna till vid den tidpunkt da denna férordning antas. For att gora
reglerna mer tillgangliga bor kommissionen, pa grundval av uppgifter fran
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(34)

(35)

(36)

(37)

medlemsstaterna, offentliggéra en forteckning Over de relevanta konventionerna i
Europeiska unionens officiella tidning.

Denna forordning ar férenlig med de grundlaggande réttigheter och de principer som
erkanns i Europeiska unionens stadga om de grundldggande réttigheterna. Denna
forordning syftar sarskilt till att framja tillampningen av artiklarna 17 och 47 om rétt
till egendom och om rétt till ett effektivt rattsmedel och till en opartisk domstol.

Eftersom malen for denna forordning inte i tillracklig utstrackning kan uppnas av
medlemsstaterna utan snarare, pa grund av forordningens omfattning och verkningar,
kan uppnas battre pa unionsniva, kan unionen vidta atgarder i enlighet med
subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. Den
efterstravade enhetligheten i lagvalsreglerna om réttsverkan gentemot tredje man av
overlatelser av fordringar kan endast uppnas genom en forordning, eftersom endast en
forordning sakerstéller en helt enhetlig tolkning och tillampning av reglerna. | enlighet
med proportionalitetsprincipen i samma artikel gar denna forordning inte utéver vad
som ar nodvandigt for att uppna detta mal.

I enlighet med artiklarna 3 och 4a.1 i protokoll nr 21 om Férenade kungarikets och
Irlands stallning med avseende pa omradet med frihet, sékerhet och rattvisa, fogat till
fordraget om Europeiska unionen och férdraget om Europeiska unionens funktionssétt,
[har [Forenade kungariket] [och] [Irland] meddelat att de/det dnskar delta i antagandet
och tillampningen av denna foérordning] [deltar [Forenade kungariket] [och] [Irland]
inte i antagandet av denna férordning, som inte ar bindande for eller tillamplig pa
[Forenade kungariket] [och] [Irland]].

I enlighet med artiklarna 1 och 2 i protokoll nr 22 om Danmarks stéllning, fogat till
fordraget om Europeiska unionen och férdraget om Europeiska unionens funktionssétt,
deltar Danmark inte i antagandet av denna forordning, som inte &r bindande for eller
tillamplig pa Danmark.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

1.

KAPITEL |
TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER

Artikel 1

Tillampningsomrade

Denna forordning ska, i situationer som innebar lagkonflikt, tillampas pa rattsverkan

gentemot tredje man av 6verlatelser av fordringar pa privatrattens omrade.

Den ska, i synnerhet, inte tillampas pa skattefragor, tullfragor och forvaltningsrattsliga fragor.

2.
(a)

Foljande ska vara undantaget fran denna férordnings tillampningsomrade:
Overlatelser av fordringar som harror fran familjeforhallanden och forhallanden som

enligt den lag som ar tillamplig pa sadana forhallanden har jamférbar verkan,
inbegripet underhallsskyldighet.
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(b)

(©)

(d)

()

()

Overlatelser av fordringar som harroér frdn makars formogenhetsforhallanden,
formogenhetsforhallanden i forhallanden som enligt den lag som ar tillamplig pa
sadana forhallanden har jamforbar verkan med éktenskap samt arv och testamente.

Overlatelser av fordringar som harror fran vaxlar, checkar, lépande skuldebrev och
andra negotiabla vérdepapper, i den utstrackning som forpliktelserna enligt sadana
andra vardepapper foljer av deras negotiabla karaktéar.

Overlatelser av fordringar som harror fran fragor som underkastas lagreglerna om
bolag, féreningar och andra juridiska personer, sasom fragor om deras upprattande
genom registrering eller pa annat satt, deras rattskapacitet, interna organisation eller
upplésning samt om personligt ansvar for delédgare eller medlemmar och organ i
denna egenskap for bolagets, féreningens eller den juridiska personens forpliktelser.

Overlételser av fordringar som harrér fran bildande av truster och forhéllandet
mellan instiftare, trustforvaltare och formanstagare.

Overlételser av fordringar som harror fran livforsakringsavtal som uppstar genom
verksamhet som bedrivs av andra organisationer an foretag som avses i artikel 2.1
och 2.3 i direktiv 2009/138/EG om upptagande och utbvande av forsakrings- och
aterforsakringsverksamhet (Solvens 11)* och som har till &ndamal att tillhandahélla
formaner for anstéllda eller sjalvstandiga naringsidkare, som &r knutna till ett foretag
eller grupp av foretag eller till en viss bransch eller grupp av branscher, i handelse av
dodsfall eller Overlevnad eller vid nedlaggning eller inskrankning av
verksamhetskallan, eller vid arbetsrelaterad sjukdom eller arbetsolyckor.

Artikel 2
Definitioner

| denna férordning galler foljande definitioner:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

overlatare: en person som overfor sin ratt att gora gallande en fordran mot en
galdenar till en annan person.

forvarvare: en person som erhaller ratten att gora gallande en fordran mot en
galdenar fran en annan person.

overlatelse: en frivillig 6verforing av en ratt att gora géllande en fordran mot en
géldenar; begreppet inbegriper fullstandiga éverféringar av fordringar, avtalsenlig
subrogation, Overforingar av fordringar som sékerhet samt pant eller andra
sékerhetsréattigheter i samband med fordringar.

fordran: ratten att gora géllande en fordran, oavsett av vilket slag, monetar eller icke-
monetar, och oavsett om den harrér fran en avtalsforpliktelse eller en
utomobligatorisk forpliktelse.

rattsverkan gentemot tredje man: egendomsréttsliga verkningar, dvs. ratten for
forvarvaren att sakerstalla aganderatt till en fordran som overlatits till denne
gentemot andra forvarvare eller rattighetshavare till samma fordran, eller en
funktionellt likvardig fordran, och gentemot éverlatarens borgenarer och andra tredje
man.

49

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om upptagande och
utévande av forsakrings- och aterforsakringsverksamhet (Solvens 11), EUT L 335, 17.12.2009, s. 1.
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0] hemvist: for bolag, foreningar och andra juridiska personer, vare sig de har
bolagsform eller annan form, den plats dar huvudkontoret ar beldget; for en fysisk
person i samband med dennes naringsverksamhet, dennes huvudsakliga driftstélle.

(9) kreditinstitut: ett foretag enligt definitionen i artikel 4.1 led 1 i férordning (EU) nr
575/2013%°, inbegripet filialer, i den mening som avses i artikel 4.1 led 17 i den
forordningen, till kreditinstitut som har sitt huvudkontor inom eller, i enlighet med
artikel 47 i direktiv 2013/36/EU™, utanfér unionen, om sédana filialer &r belagna i

unionen.
(h) kontanter: pengar som har krediterats ett konto i ett kreditinstitut, oavsett valutaslag.
0] finansiellt instrument: de instrument som anges i avsnitt C i bilaga | till direktiv
2014/65/EU*.

KAPITEL Il
ENHETLIGA REGLER

Artikel 3
Universell tillampning

Varje lag som anvisas genom denna forordning ska tillampas oberoende av om det ar en
medlemsstats lag eller inte.

Artikel 4
Tillamplig lag

1. Om inte annat foreskrivs i denna artikel ska rattsverkan gentemot tredje man av en
overlatelse av fordringar regleras av lagen i det land dar Gverlataren har hemvist vid den
relevanta tidpunkten.

Om overlatarens hemvist har andrats mellan tva overlatelser av samma fordran till olika
forvarvare, ska foretradet for en forvarvares rattighet framfor en annan forvarvares rattighet
regleras av lagen i det land dar overlataren har hemvist vid tidpunkten for den 6verlatelse som
forst fick verkan gentemot tredje man enligt den lag som anvisats som tillamplig i enlighet
med forsta stycket.

2. Den lag som ér tillamplig pa den 6verlatna fordran ska reglera rattsverkan gentemot
tredje man av en overlatelse av

@) kontanter som har krediterats ett konto i ett kreditinstitut,

%0 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for

kreditinstitut och vardepappersféretag och om &ndring av foérordning (EU) nr 648/2012, EUT L 176,
27.6.2013, s. 1.
o Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorighet att utdva
verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappersféretag, om andring av
direktiv 2002/87/EG och om upphdvande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG, EUT L 176,
27.6.2013, s. 338.
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU, EUT L 173, 12.6.2014,
s. 349,

52
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(b) fordringar som harror fran ett finansiellt instrument.

3. Overlétaren och forvarvaren far valja att den lag som ar tillimplig pd den 6verlatna
fordran ska vara tillamplig lag for rattsverkan gentemot tredje man av en Overlatelse av
fordringar med avseende pa en vardepapperisering.

Lagvalet ska goras uttryckligen i overlatelseavtalet eller i ett sarskilt avtal. Den valda lagen
ska reglera den materiella och formella giltigheten av den handling i vilken lagvalet gors.

4. En prioritetskonflikt mellan forvarvare av samma fordran, dar rattsverkan gentemot
tredje man av en av Overlatelserna regleras av lagen i det land dar 6verlataren har hemvist och
rattsverkan gentemot tredje man av andra Overlatelser regleras av lagen for den overlatna
fordran ska regleras av den lag som ér tillamplig pa rattsverkan gentemot tredje man av den
overlatelse av fordran som forst fick verkan gentemot tredje man enligt dess tillampliga lag.

Artikel 5
Den tillampliga lagens rackvidd

Den tillampliga lagen for rattsverkan gentemot tredje man av Overlatelser av fordringar ska
sérskilt reglera féljande:

a) Kraven for att sakerstélla att 6verlatelsen far rattsverkan gentemot andra tredje méan an
galdenaren, sasom formkrav i fraga om registrering eller offentliggérande.

b) Foretrade for forvarvarens rattigheter framfor rattigheterna for en annan forvérvare av
samma fordran.

C) Foretrade for forvarvarens rattigheter framfor réattigheterna for Overlatarens
borgenérer.
d) Foretrade for forvarvarens rattigheter framfor rattigheterna for rattighetshavaren vid en

overforing av ett avtal avseende samma fordran.

e) Foretrade for forvarvarens réattigheter framfor réttigheterna for rattighetshavaren,
gentemot galdenéren, vid en novation av ett avtal avseende den likvardiga fordran.

Artikel 6
Overordnade tvingande bestammelser

1. Ingenting i denna forordning ska begransa tillampningen av éverordnade tvingande
regler i domstolslandet.

2. Overordnade tvingande regler ar regler som en medlemsstat anser vara sd avgorande
for att skydda sina allmanintressen, sasom sin politiska, sociala och ekonomiska struktur, att
staten kraver att de ar tillampliga vid alla situationer inom deras tillampningsomrade, oavsett
vilken lag som annars ska tillampas pa rattsverkan gentemot tredje man av Gverlatelser av
fordringar enligt denna férordning.
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KAPITEL I
OVRIGA BESTAMMELSER

Artikel 7
Grunderna for domstolslandets rattsordning (ordre public)
Tillampningen av en bestammelse i den lag i ett visst land som anvisas genom denna

forordning far vagras endast om en sadan tillampning &r uppenbart oférenlig med grunderna
for domstolslandets rattsordning (ordre public).

Artikel 8
Uteslutande av aterférvisning

Né&r denna forordning foreskriver att lagen i en viss stat ska tillampas, avses géllande
rattsregler i den staten, med undantag for statens internationella privatratt.

Artikel 9
Stater med fler &n en rattsordning
1. Om en stat omfattar flera territoriella enheter som var och en har egna rattsregler

avseende rattsverkan gentemot tredje man av Overlatelser av fordringar, ska varje sadan enhet
betraktas som en stat vid faststallandet av tillamplig lag enligt denna forordning.

2. En medlemsstat som omfattar flera territoriella enheter som var och en har egna
rattsregler avseende rattsverkan gentemot tredje man av dverlatelser av fordringar ska inte
vara skyldig att tillampa denna forordning vid lagkonflikter enbart mellan lagarna i sadana
enheter.

Artikel 10
Forhallande till andra bestammelser i unionsratten

Denna forordning ska inte inverka pa tillampningen av unionsréattsliga bestammelser som pa
sarskilda omraden faststaller lagvalsregler for rattsverkan gentemot tredje man av dverlatelser
av fordringar.

Artikel 11
Forhallandet till gallande internationella konventioner
1. Denna forordning ska inte inverka pa tillampningen av internationella konventioner

som en eller flera medlemsstater har tilltratt nar denna foérordning antas och som faststaller
lagvalsregler for rattsverkan gentemot tredje man av dverlatelser av fordringar.

2. Denna forordning ska emellertid mellan medlemsstater ha foretrade framfor
konventioner som ingatts uteslutande mellan tva eller flera av dem i den man konventionerna
galler fragor som regleras av denna forordning.
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Artikel 12
Forteckning 6ver konventioner

1. Senast den [tillampningsdatum] ska medlemsstaterna underrétta kommissionen om de
konventioner som avses i artikel 11.1. Efter detta datum ska medlemsstaterna underréatta
kommissionen om alla uppséagningar av sadana konventioner.

2. Inom sex manader fran mottagandet av de underrattelser som avses i punkt 1 ska
kommissionen i Europeiska unionens officiella tidning offentliggéra

a) en forteckning 6ver de konventioner som avses i punkt 1,
b) de uppséagningar som avses i punkt 1.
Artikel 13
Oversynsklausul

Senast [fem ar efter tillampningsdatum] ska kommissionen lagga fram en rapport om
tillampningen av denna forordning for Europaparlamentet, radet och Europeiska ekonomiska
och sociala kommittén. Om det ar lampligt ska rapporten atfoljas av forslag till andring av
forordningen.

Artikel 14
Tillampningsperiod

1. Denna forordning ska tillampas pa overlatelser av fordringar som ingas fran och med
den [tillampningsdatum].

2. Tillamplig lag i enlighet med denna forordning ska faststalla huruvida réttigheterna for
en tredje man med avseende pa en fordran som overlatits efter den dag da denna forordning
borjade tillampas har foretrade framfor réattigheterna for en annan tredje man vilka forvarvats
innan denna forordning blev tillamplig.

Artikel 15
Ikrafttradande och tillampningsdatum

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

Den ska tillampas fran och med den [18 manader fran ikrafttradandet].
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Denna forordning ér till alla delar bindande och direkt tillamplig i medlemsstaterna i enlighet
med fordragen.

Utfardad i Bryssel den

Pa Europaparlamentets vagnar Pa radets vagnar
Ordférande Ordférande
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	1. BAKGRUND TILL FÖRSLAGET
	• Motiv och syfte med förslaget

	För att kunna öka antalet gränsöverskridande överlåtelser av fordringar är det nämligen av avgörande betydelse att det råder klarhet och förutsägbarhet kring vilket lands lag som är tillämplig när det gäller att avgöra vem som äger en fordran eller et...
	Överlåtelse av fordringar är en mekanism som används av företag för att skaffa likviditet och få tillgång till kredit, till exempel via factoring och ställande av säkerhet, och av banker och företag för att optimera användningen av kapital, till exemp...
	Vid ställande av säkerhet kan fordringar såsom kontanter som krediteras ett bankkonto (där kunden är borgenären och banken är gäldenären) eller kreditfordringar (dvs. banklån) användas som finansiell säkerhet för att säkra ett låneavtal (till exempel ...
	Värdepapperisering gör det möjligt för överlåtaren, kallad ”originator” (t.ex. ett företag eller en bank) att refinansiera en uppsättning av sina fordringar (t.ex. hyror för motorfordon, kreditkortsfordringar, betalningar för hypotekslån) genom att öv...
	Varför är det viktigt med rättslig förutsägbarhet?
	Rättslig risk
	Tillämplig lag, dvs. den nationella lag som är tillämplig i en viss situation med gränsöverskridande inslag, fastställs genom lagvalsregler. Om det inte finns några lagvalsregler på unionsnivå fastställs tillämplig lag genom nationella lagvalsregler.
	Lagvalsregler angående rättsverkan gentemot tredje man av överlåtelser av fordringar föreskrivs för närvarande på medlemsstatsnivå. Medlemsstaternas lagvalsregler är oförenliga eftersom de bygger på olika anknytningskriterier för att fastställa tilläm...
	Inkonsekvenser mellan medlemsstaternas lagvalsregler medför att medlemsstaterna kan anvisa lagen i olika länder som den lag som ska reglera rättsverkan gentemot tredje man av överlåtelser av fordringar. Denna brist på rättslig förutsägbarhet i fråga o...
	i) Om förvärvaren inte känner till den rättsliga risken eller väljer att bortse från den, kan denne drabbas av oförutsedda ekonomiska förluster om en prioritetskonflikt skulle uppstå och förvärvaren förlorar äganderätten till den överlåtna fordran. Et...
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