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Regelradets uppgift ar att granska och yttra sig éver
kvaliteten pa konsekvensutredningar till
forfattningsférslag som kan fa effekter av betydelse for
foretag.

Finansdepartementet

Yttrande over Nya regler for att framja central
clearing av OTC-derivat i EU (Promemoria)

Regelradets stéllningstagande

Regelradet bedomer att konsekvensutredningen inte uppfyller kraven i férordningen
(2024:183) om konsekvensutredningar.

Bakgrund och innehallet i forslaget

Promemorian innehaller forslag till andringar i féljande lagar: Lagen (2013:287) med
kompletterande bestammelser till EU:s forordning om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister, lagen (2004:46) om vardepappersfonder och offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400).

| promemorian foreslas de lagstiftningsatgarder som behdver goras pa grund av andringar i
EU:s forordning om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister' och EU:s direktiv
om vardepappersfonder.2 Andringarna innebar huvudsakligen foljande:

1. Finansinspektionen ska fa besluta att ta ut en sarskild avgift vid dvertradelser av EU-
forordningen i fler fall an i dag.

2. En bestdammelse om dverforing av sekretess till regeringen (Finansdepartementet)
infors med anledning av en ny bestammelse i EU-férordningen om informationsdelning
i krissituationer.

3. Begransningen av en vardepappersfonds tillatna exponering mot en och samma
motpart vid transaktioner med derivatinstrument ska galla alla derivatinstrument som
inte har dverlamnats for clearing hos en central motpart och inte bara OTC-derivats.

Det anges i promemorian att andringsférordningen har som Gvergripande syfte att hantera
finansiella stabilitetsrisker och att skapa ett effektivt och konkurrenskraftigt clearingsystem
inom EU. Det infors nya bestammelser som ar inriktade pa att minska alltfér stora exponeringar

"Europaparlamentet och radet har antagit forordning (EU) 2024/2987 av den 27 november 2024 om &ndring av
forordningarna (EU) nr 648/2012, (EU) nr 575/2013 och (EU) 2017/1131 vad géller atgarder for att minska alltfor
stora exponeringar mot centrala motparter i tredjeland och effektivisera unionens clearingmarknader, kallad
andringsforordningen.

2 Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2994 av den 27 november 2024 om andring av direktiven
2009/65/EG, 2013/36/EU och (EU) 2019/2034 vad géller behandlingen av koncentrationsrisk som &r en féljd av
exponeringar mot centrala motparter och av motpartsrisk i centralt clearade derivattransaktioner, kallad
andringsdirektivet.

3 OTC-derivat star for "Over-the-Counter-derivat", vilket innebér att det ar finansiella derivatinstrument som inte
handlas pa en reglerad bors, utan istallet direkt mellan tva parter — ofta via banker eller andra finansiella
institutioner.
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mot systemviktiga centrala motparter i tredjeland som tillhandahaller clearingtjanster som
bedomts vara av stor systemvikt. Andra andringar syftar till att gora unionens clearingsystem
mer attraktivt och gora centrala motparter inom EU sakrare och mer motstandskraftiga. Vissa
av andringarna gors ocksd med anledning av de problem som uppdagades pa
energiderivatmarknaderna under 2022 pa grund av de hdga och volatila energipriserna.

Andringsdirektivet syftar huvudsakligen till att undanrdja vissa hinder for central clearing i
UCITS-direktivet* samt infora vissa fortydliganden i kapitaltackningsdirektivet> och
vardepappersbolagsdirektivet?, i huvudsak nar det galler institutens riskhantering.

Konsekvenser for foretag

Forslagsstallaren konstaterar i sin konsekvensutredning att forslagen i den remitterade
promemorian kompletterar EU-forordningen, som ar direkt tillamplig i Sverige. | promemorian
finns ocksa forslag till &ndringar som ar nddvandiga for att genomféra andringar i UCITS-
direktivet.  Andringamna i EU-forordningen och  UCITS-direktivet gérs  genom
andringsforordningen och andringsdirektivet. Effekterna av de rattsakterna har analyserats i de
konsekvensanalyser som gjorts vid framtagandet av och under férhandlingen om rattsakterna
(SWD (2022)697 final” och 2022/23: FPM448). | andringsforordningen finns ett stort antal direkt
tillampliga bestammelser som innebar nya och férandrade skyldigheter for féretag och behdriga
myndigheter. Konsekvensanalysen ar dock begransad till de lagforslag som [@mnas.

Forslagsstallaren bedomer vidare att det inte finns nagra alternativa Isningar som skulle vara
lampliga nar det galler de atgarder som ar nddvandiga for att anpassa den svenska
lagstiftningen till EU-forordningen respektive UCITS-direktivet. Om Sverige inte gor
nddvandiga lagandringar ar det sannolikt att Europeiska kommissionen inleder ett forfarande
om fordragsbrott. Att avsta fran att infora nodvandiga bestammelser utgér alltsa inte nagot
alternativ. Forslagen gar inte langre an vad som ar nédvandigt for att uppfylla kraven enligt EU-
forordningen respektive UCITS-direktivet.

Vidare anges, betraffande effekter for foretagen, att forslagen i promemorian avseende
andringar i kompletteringslagen innebar att de olika slag av overtradelser som kan leda till ett
ingripande fran Finansinspektionen utdkas. Forslagen i denna del beror framfér allt finansiella
och icke-finansiella foretag som agnar sig at handel med OTC-derivat samt moderforetag till
vissa av de icke-finansiella foretagen.

EU-forordningen forutsatter att det infors nationella bestammelser som ger behdriga
myndigheter befogenheter att besluta om sarskild avgift. For att ge de nya eller andrade
skyldigheterna i EU-forordningen genomslag i svensk ratt kréavs darfor att Sverige infor
bestammelser i lag. De aktuella andringarna i EU-forordningen innebér i viss man helt nya

4 Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i éverlatbara vardepapper (UCITS-direktivet).

5 Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdrighet att utdva verksamhet i
kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och vardepappersforetag.

6 Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2019/2034 av den 27 november 2019 om den prudentiella tillsynen
av vardepappersféretag.

7 EU-kommissionens Konsekvensutredning, daterad 7 december 2022.

8 Faktapromemoria fran Regeringskansliet/Finansdepartementet till riksdagen, daterad 30 januari 2023.
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skyldigheter, mest framtradande i det avseendet ar kravet om aktivt konto. Det &r dock
konsekvenser som foljer direkt av EU-forordningen, inte av de foreslagna lagandringarna.

| promemorian foreslas ocksa en andring i lagen om vardepappersfonder med anledning av
andringar i UCITS-direktivet om en vardepappersfonds tilldtna riskexponering mot en och
samma motpart vid placeringar i vissa derivatinstrument. Andringen innebar en mindre
justering i regelverket och bedéms darfor inte medféra nagra kostnader fér fondbolagen.
Genom att regleringen darigenom endast kommer att ta sikte pa derivatkontrakt som inte
lamnats for clearing hos en central motpart kan forslaget snarare forvantas underlatta for
fondbolagen och darmed minska kostnaderna.

Forslagsstallaren bedomer att forslagen i promemorian inte medfor nagra dkade kostnader for
foretagen. Forslagsstéllaren beddmer vidare att forslagen i promemorian inte medfér nagon
paverkan pa konkurrensforhallandena mellan de berdrda foretagen. Det beddms inte finnas
nagot behov av sérskilda informationsinsatser. Forslagsstéllaren konstaterar darutéver att
forslagen star i Gverenskommelse med unionsratten.

Vad géller ikrafttrddande- och dvergangsbestammelser anges att bade andringsforordningen
och andringsdirektivet tradde i kraft den 24 december 2024. Medlemsstaterna ska senast den
25 juni 2026 anta och offentliggéra de bestammelser som ar nddvandiga for att folja
andringsdirektivet. De nationella bestdmmelserna ska tillampas fran och med detta datum.
Lagandringarna bor darfor trada i kraft samma dag. Det ar lampligt att 6vriga lagandringar
trader i kraft samma dag. Det bor anges i en dvergangsbestdmmelse att &ldre bestdmmelser i
kompletteringslagen galler for Gvertradelser som har agt rum fore ikrafttrddandet. Andringen i
lagen om vardepappersfonder kraver inte nagon 6vergangsbestammelse.

Motivering till Regelradets stallningstagande

Det framgar tydligt i promemorian att de foreslagna lagandringarna behdver goras pa grund av
andringar i EU:s forordning om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister och
EU:s direktiv om vardepappersfonder.

Regelradet bedémer att det saknas vasentlig information i ett flertal foretagsspecifika delar. Det
finns viss kvalitativ information om berérda foretag utifran bransch och hur forslaget kan
paverka foretagens kostnader, men beskrivningen &r ofillracklig. Det saknas exempelvis
kvantifiering av de kostnader som ar kopplade till nya och forandrade skyldigheter for berorda
foretag som ska inforas. Vidare saknas en narmare beskrivning av berérda foretag utifran antal
och storlek samt paverkan pa konkurrensforhallandena.

Regelradet har viss forstaelse for att konsekvenserna av de ovannamnda foérandringarna foljer
direkt av andringsforordningen. Regelradet anser daremot att det hade behovts relevant
information om andringarnas paverkan pa berdrda foretag utifran konsekvensanalys som
genomférts vid framtagandet av rattsakten. Detta dock ocksa med beaktande av att
betydelsefulla forandringar kan ha gjorts fran EU-kommissionens forslag till den rattsakt som
slutligen beslutades och som fbretagen har att forhalla sig fill. Avsaknaden av sadan
information gor det svart att fa en heltdckande bild 6ver de foreslagna andringarnas omfattning
och faktiska paverkan pa féretag i Sverige.

Regelradet finner vidare att det saknas helt en beskrivning av forslagets paverkan pa
foretagens intakter, mojligheten att ta sérskilda hansyn till sma och medelstora foretag, hur och
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nar konsekvenserna av forslaget kan utvarderas och atgarder for att begransa kostnader och
andra negativa effekter.

Regelradet bedomer daremot att det finns en tydlig beskrivning av konsekvenser om ingen
atgard vidtas, alternativa l6sningar, sarskild hansyn till tidpunkt for ikrafttradande, behov av
speciella informationsinsatser och forslagets dverensstammelse med EU-ratten.

Sammanfattningsvis beddémer Regelradet att konsekvensutredningen saknar vasentlig
information i flera foretagsspecifika delar och darmed inte uppfyller kraven enligt forordningen
om konsekvensutredningar.

Regelradet behandlade arendet vid sammantrade den 22 oktober 2025.

| beslutet deltog Anna-Lena Bohm, ordférande, Helena Fond, Hans Peter Larsson, Roland
Sigbladh och Lars Silver.

Arendet foredrogs av Steven Wall.
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Ordférande Foredragande
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