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Regelradet &r ett sarskilt beslutsorgan inom Tillvéxtverket
vars ledaméter utses av regeringen. Regelradet ansvarar
for sina egna beslut. Regelradets uppgifter &r att granska
och yttra sig éver kvaliteten pa konsekvensutredningar till
forfattningsférslag som kan fa effekter av betydelse for
foretag.

Finansdepartementet

Yttrande over forslag nya forutsattningar for
Riksbankens finansiering

Regelradets stéllningstagande

Regelradet bedémer att konsekvensutredningen inte uppfyller kraven i forordning (2024: 183)
om konsekvensutredningar.

Motivering till Regelradets stéllningstagande

Riksdagen har tillkannagett att regeringen ska aterkomma med lagforslag som dels féreslar
att Riksbankens framstallningar om aterstalining av eget kapital till riksdagen ska formuleras
som en mojlighet i stallet for en skyldighet, och sarskilt fortydligar hur asymmetrin i
redovisningsprinciperna for orealiserade vinster och forluster ska hanteras vid aterstallning av
Riksbankens eget kapital, dels tillgodoser Riksbankens behov av starkta majligheter till
sjalvfinansiering.

Regelradet finner delar av redovisning av konsekvensutredningen tillracklig. Det som i
synnerlighet ar otydligt ar problembeskrivningen. Det ar séllan centralbanker finner brister i
det egna kapitalet. Det anges att Riksbanken saknar cirka 40 miljarder kronor for att na
malsattningen for det egna kapitalet. Den forklaring som ges till detta underskott anges vara
kontanthantering. Detta synes vara en ofillracklig forklaring till ett sa stort underskott.
Regelradet hade funnit det 6nskvart med en forklaring till detta underskott, som synes till del
kommer av ett antal av Riksbanken beslutade positioner tidigare som har inneburit forluster.
Detta ar vasentligt da det ar oklart varfor ett antal riksbanksbeslut ska leda till att
affarsdrivande banker ska tacka dessa forluster. Vidare hade det varit behovligt med fler
alternativ till [dsningar till att aterfinansiera underskottet, ett exempel hade kunnat vara att det
ar skattebetalarna i Sverige som far ta dessa forluster, pa samma satt som det ar
skattebetalarna som tar frluster under en bankkris.

Regelradet finner sju delaspekter bristfalliga. Det handlar om problembeskrivning och syfte,
alternativa losningar, berorda foretag, forslagets effekter for foretagens kostnader och
intakter, beskrivning av sarskilda hansyn till sma foretag, atgarder for att begransa forslagets
kostnader, och hur och nar konsekvenserna av forslaget ska utvarderas.

Innehallet i forslaget

Utrymmet for Riksbanken att till riksdagen gora en framstélining om aterstalining av det egna
kapitalet ska formuleras som en méjlighet i stéllet for en skyldighet. Vid berakning av vilket
belopp framstélining ska avse ska orealiserade vinster pa Riksbankens balansrakning
beaktas fullt ut, dock inte vardedkningar i guldreserven.



Om Riksbankens egna kapital understiger malnivan for det egna kapitalet ska Riksbanken fa
krava att en andel av ett kreditinstituts inlaning och emitterade skuldférbindelser, med
undantag for vissa skulder, ska motsvaras av institutets inlaning i Riksbanken. Kravet ska
galla svenska kreditinstitut och filialer till utidndska kreditinstitut. Andelen far som mest uppga
till ett belopp som innebar att summan av det egna kapitalet och inlaningen och vérdet av
eventuella kassakrav motsvarar malnivan for Riksbankens egna kapital.

Betalningsinstitut och institut for elektroniska pengar ska fa delta i avvecklingssystem? och for
deltagande ska stéllas vissa krav2.

Det foreslas andringar i féljande lagar:

- (2022:1568) om Sveriges riksbank

(1999:1309) om system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden
- (2010:751) om betaltjanster

(2011:755) om elektroniska pengar.

Lagforslagen ska trada i kraft den 1 januari respektive den 9 april 2025.

Bedomning av delaspekter

Problembeskrivning och syftet med forslaget

Det anges att Riksdagen har tillkdnnagett att regeringen snarast ska aterkomma med
lagforslag som dels klargdr forutsattningarna for Riksbankens framstallningar om aterstallning
av eget kapital till riksdagen, dar kravet pa framstalining ersatts med en méjlighet till
detsamma, och séarskilt fortydligar hur asymmetrin i redovisningsprinciperna for orealiserade
vinster och forluster ska hanteras vid aterstalining av Riksbankens eget kapital, dels
tillgodoser Riksbankens behov av starkta méjligheter till sjalvfinansiering (bet. 2023/24:FiU28
punkt 2 och 3, rskr 2023/24: 277).

Det uppges i konsekvensutredningen att Riksbankens balansrakning kan sagas aterspegla
den verksamhet som myndigheten bedriver. Skuldsidan i balansrakningen anger hur
verksamheten finansieras och tillgangssidan anger vad finansieringen anvands till.
Traditionellt sett bestar tillgangssidan framst av guld- och valutareserven, medan skuldsidan
till storsta delen bestar av utelépande sedlar och mynt samt eget kapital.

Det beskrivs vidare att historiskt sett har seignioraget? varit en viktig intaktskalla for
Riksbanken och har varit avgdrande for att sékerstalla Riksbankens finansiella oberoende.
Sedlar och mynt anvands emellertid i allt mindre utstrackning i Sverige och sedan 2008 har
vardet av utidpande sedlar och mynt nastan halverats. Den minskade efterfragan gor att
Riksbanken far mindre tillgang till rantefri finansiering an tidigare och som en f6ljd av detta ett
mindre seigniorage.

Angaende forslaget utrymmet for Riksbanken att till riksdagen gora en framstéllning om
aterstallning av det egna kapitalet ska formuleras som en méjlighet i stallet for en
skyldighet, uppges det att enligt gallande redovisningsprinciper paverkar Riksbankens

1| EU:s finalitydirektiv finns regler om godkénnande av administratdrer av och deltagande i system for clearing
och avveckling av betalningar och vardepapper (avvecklingssystem). Enligt &ndringar i EU:s finalitydirektiv ska
ocksa betalningsinstitut och utgivare av elektroniska pengar fa delta i avvecklingssystem.

2 Enligt andringar i EU:s betaltjanstdirektiv ska instituten i sa fall uppfylla vissa krav.

3 Skillnaden mellan avkastningen pa de tillgangar som svarar mot uteldpande sedlar och mynt och Riksbankens
totala kostnader fr kontanthanteringen utgér seignioraget.
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orealiserade forluster resultatet och darmed det egna kapitalet negativt. Orealiserade vinster
paverkar dock inte det egna kapitalet i positiv riktning, eftersom dessa i stéllet redovisas pa
varderegleringskonton som inte ingar i det egna kapitalet. Detta asymmetriska satt att
behandla orealiserade vinster respektive forluster innebar att det &r svart att bedéma hur stort
eget kapital Riksbanken &r i behov av efter det att bade stora dkningar och minskningar av
vardet pa Riksbankens tillgangar har skett.

Betraffande forslaget om Riksbankens egna kapital understiger malnivan for det egna
kapitalet ska Riksbanken fa kréava att en andel av ett kreditinstituts inlaning och
emitterade skuldférbindelser, med undantag for vissa skulder, ska motsvaras av
institutets inlaning i Riksbanken.

Det uppges att Riksbanken har en egen balansrakning med tillgangar, skilda fran statens
ovriga tillgangar, som genererar avkastning. Denna modell for att sakerstélla Riksbankens
finansiella oberoende bdr &ven fortsattningsvis gélla. Riksbanken kan ses som finansiellt
oberoende om den sjalvstandigt och langsiktigt har tillrackligt med intakter for att kunna tacka
sina kostnader for verksamheten. Tillgangarna som Riksbanken disponerar ska emellertid i
forsta hand anvandas for att myndigheten ska utféra sina uppgifter, dvs. uppna
prisstabilitetsmalet och uppratthalla finansiell stabilitet. | andra hand ska avkastningen pa
tillgangarna finansiera Riksbankens verksamhet. For att kunna fullgora sina uppgifter ar det
darfér centralt att Riksbankens intjaning ar stabil och inte hindrar banken fran att anvanda sin
balansrakning for att uppna sina lagstadgade mal. Traditionellt utgérs en centralbanks, och
aven Riksbankens, kostnadsfria kapital av den utestaende sedel- och myntmangden och det
egna kapitalet. Det egna kapitalet kan vara valdigt lagt, till och med negativt, om vardet av
utidpande sedlar och mynt &r tillrackligt stort. Utvecklingen i Sverige ar emellertid att sedlar
och mynt anvands i allt mindre utstrackning. Sedan 2008 har vardet av utidpande sedlar och
mynt nastan halverats och bara det senaste aret har mangden kontanter i samhallet minskat
med nastan 11 procent. Det kommer darfor att vara svart att 6ka Riksbankens
intjaningsformaga via denna kalla och pa sa satt bygga upp det egna kapitalet.

Regelradet konstaterar att problembeskrivningen ar otydlig. Varfor kommer detta férslag nu?
Varfor saknar Riksbanken pengar? Regelradet hade funnit 6nskvart med ett fortydligande av
situationen och en forklaring av omstandigheterna. Hur kommer det sig att det saknas drygt
40 miljarder? Vem ska betala for Riksbankens underskott? Ar det sjalvklart att bankerna ska
betala? Regelradet finner det orimligt att affarsdrivande banker ska betala Riksbankens
forluster bara for att de &r beroende av Riksbanken f6r sin verksamhet och har kapital for att
gora detta.

Regelradet finner redovisning av problembeskrivning och syftet med forslaget bristfallig.

Konsekvenser om ingen atgard vidtas

Det saknas specifik redovisning av konsekvenser om ingen atgard vidtas.

Regelradet konstaterar att det i andra delar beskrivits att ” en centralbanks kostnadsfria
kapital utgors av eget kapital samt mangden sedlar och mynt. Utvecklingen med minskad
kontantanvandning i Sverige bedoms dock fortsatta.” Regelradet konstaterar att det gar att
sluta sig till att om forslagsstallarens forslag inte genomfors (och ingen annan atgard heller
vidtas) bestar den aktuella situationen och seignorage finansieringskallan minskar och det ar
darfor nédvandigt att infora en alternativ finansieringskalla for Riksbanken.

Regelradet finner, trots ospecifik beskrivning, att redovisningen av konsekvenser om ingen
atgard vidtas ar godtagbar.



Alternativa l6sningar

Det anges i konsekvensutredningen att det finns begrénsningar vad galler alternativa
l6sningar av Riksbankens finansiering eftersom Riksbankens oberoende maste varnas.
Traditionellt utgdrs en centralbanks kostnadsfria kapital av eget kapital samt méngden sedlar
och mynt. Utvecklingen med minskad kontantanvandning i Sverige beddms dock fortsatta.
Det ar darfor nodvandigt att infora en alternativ finansieringskalla for Riksbanken.

Det anges att forslagen om deltagande i avvecklingssystem genomfér andringar i EU-
rattsakter, varfor det inte finns skal att Gvervaga nagra alternativa lésningar.

Regelradet konstaterar att forslagsstallaren har begransat handlingsutrymme med anledning
av bade Riksbankens oberoende och andringar i EUs rattsakter. Givet hur bakgrunden ser ut
till att forslaget har tagits fram uppfattar Regelradet att det finns begransningar i vilka
|6sningar som ar mojliga och samtidigt staller sig undrande till om det foreslagna alternativet,
alltsa att finansinstituten far ta kostnaderna, ar den enda forutsattningen eller om exempelvis
skattebetalarna (staten) star for forlusterna kunnat vara ett alternativ?

Regelradet finner redovisning av alternativa losningar bristfallig.

Berorda foretag

Det beskrivs i konsekvensutredningen, i delen om Riksbankens finansiering, att det idag
finns ett 150-tal svenska och utlandska kreditinstitut som bedriver verksamhet pa den
svenska marknaden.

Det anges vidare att enligt Statistiska centralbyrans statistik dver svenska monetara institut
uppgick de sammanlagda skulderna for banker (bankaktiebolag, sparbanker och utlandska
bankfilialer) i Sverige till cirka 14 000 miljarder kr. Det innebar att inlaningskravet motsvarar
cirka 0,1-0,3 procent av institutens totala skulder om Riksbanken beslutar att Iana in 20-40
miljarder kr.

Det beskrivs att kostnaderna for inlaningen i Riksbanken kommer att fordelas proportionerligt
mellan foretagen utifran deras storlek. Den svenska banksektorn &r koncentrerad, vilket
innebér att de storsta foretagen kommer sta for merparten av kostnaderna. | dag uppskattas
de tre storsta svenska bankerna sta for knappt 60 procent av de totala skulder som utgor
underlag for inlaningen.

Det anges att avvecklingssystem tillhandahalls av clearingbolag. Det finns ett clearingbolag
i Sverige. Ocksa betalningsinstitut och institut for elektroniska pengar ska fa delta i
avvecklingssystem. Det finns ett 45-tal betalningsinstitut och ett 10-tal institut for elektroniska
pengar i Sverige.

Regelradet gor foljande beddmning. Det finns en beskrivning av antal, bransch och en
nagorlunda uppskattning av storlek av berdrda foretag. Daremot hade det varit dnskvart med
en tydligare beskrivning av vilka som berdrs indirekt. Savitt Regelradet forstar far
finansieringsinstituten inget val utan behdver betala, men kostnaderna kommer i slutdndan
landa pa kunderna och darmed berdrs alla foretag.

Regelradet finner beskrivning av berérda foretag bristfallig.

Forslagets effekter for foretagens kostnader och intakter

Det uppges i konsekvensutredningen att forslagen i delen om Riksbankens finansiering,
innebar att om Riksbankens egna kapital sjunker under den sa kallade malnivan, far



Riksbanken besluta om att svenska kreditinstitut och filialer till utlandska kreditinstitut ska ha
inlaning i Riksbanken. De konton som de instituten sétter in medlen pa kommer i regel att
vara rantefria (dven om minusranta kan forekomma i handelse av att Riksbankens styrranta
ar under noll procent). Det innebar att inlaningen i realiteten ar en kostnad for foretagen,
eftersom medlen hade kunnat placeras pa annat satt som ger avkastning. Riksbankens egna
kapital uppgar till 23 miljarder kr och malnivan uppgar i dag till 62,6 miljarder kr. Det innebar
att Riksbanken i en motsvarande situation skulle kunna besluta om rantefri inlaning om totalt
39,6 miljarder kr fran de berdrda foretagen.

Finansieringskostnaden for inlaningen uppges sannolikt komma variera mellan instituten och
bero av bland annat tillgang till olika slags finansiering och rantelage. Om
finansieringskostnaden uppskattas till referensrantan Stibor, som i dag uppgar till ca 3,75
procent for tre till sex manaders 0ptid, innebar det en sammanlagd arlig kostnad pa 1,5
miljarder kr om inlaningen uppgar till 40 miljarder och 0,8 miljarder kr om inlaning i stallet
skulle uppga till 20 miljarder. Det ar emellertid inte sakert att foretagen behdver lana upp hela
beloppet pa marknaden. Den inlaning som Riksbanken kommer att ta in i detta syfte bedoms
ha en mycket begransad paverkan pa prisstabiliteten.

Det beskrivs att foretagens kostnaderna for inlaningen i Riksbanken kommer att fordelas
proportionerligt utifran foretagens storlek. Det innebar att den arliga kostnaden for dessa tre
stdrsta svenska bankerna skulle motsvara ungefar 600 miljoner kr i de fall inlaningen uppgar
till 40 miljarder och en antagen finansieringskostnad pa 3,75 procent.

Darutover uppges det forvantas tillkomma vissa administrativa kostnader for foretagen samt,
for vissa foretag, kostnader forknippade med att uppratta ett arrangemang for att placera
inlaningen i Riksbanken. Dessa merkostnader bedéms vara mycket begransade.

Det anges att forslagen om deltagande i avvecklingssystem paverkar den administrativa
bdrdan for dessa foretag i mycket begransad utstrackning.

Slutligen anges det att Finansinspektionen utdvar tillsyn dver betalningsinstitut, institut for
elektroniska pengar och clearingbolag medan Sveriges riksbank tillhandahaller system for
avveckling av betalningar. Forslagen paverkar den administrativa bérdan for myndigheterna i
mycket begransad utstrackning.

Regelradet gor foljande beddmning. Vad avser Riksbankens finansiering finns en beskrivning
av foretagens inlaning. Det anges att inlaningen i realiteten ar en kostnad for foretagen,
eftersom medlen hade kunnat placeras pa annat satt som ger avkastning. Det finns en
uppskattning att finansieringskostnaden for foretagens inlaning skulle kunna landa pa mellan
800 miljoner och 1,5 miljarder arligen. En central fraga som inte berérs ar varfor saknar
Riksbanken pengar? Riksbanken har inte varit den stabila trygghet som den férvantas vara
nar det finns ett underskott pa nara 40 miljarder. For transparensens skull hade Regelradet
funnit dnskvart med tydligare beskrivningar av anledningen till underskottet. Forslaget
innehaller tydliga uppskattningar pa vilka kostnader finansinstituten kan fa. Savitt Regelradet
uppfattar férslaget paverkas finansinstituten men det saknas beskrivning av om kostnaderna
forvantas Gvervaltras till institutens kunder, vilket i princip ar alla foretag, och i sadana fall i
vilken omfattning. Enligt Regelradet hade det varit behovligt med atminstone ett resonemang
kring bankernas kunders indirekta kostnad. Slutligen férvantas begransade administrativa
kostnader vad géller bade Riksbankens finansiering och deltagande i avvecklingssystem. Det
hade forbattrat konsekvensutredningens kvalitet om det hade redovisats exempelberakningar
eller uppskattningar av forslagets paverkan pa foretagens administrativa kostnader men den
beskrivning som finns av sadan paverkan ar tillracklig i det har fallet.



Regelradet finner beskrivningen av forslagets effekter for foretagens kostnader och intakter
bristfallig.

Paverkan pa konkurrens, sérskilda hansyn till sma foretag och andra
relevanta konsekvenser

Paverkan pa konkurrens

Det framgar att alla institut ska bidra proportionerligt efter utifran storlek. Det anges att
forslaget harmoniseras med ECB.

Sérskilda hansyn till sma foretag

Det saknas redovisning av sarskild hansyn till sma foretag.

Andrar relevanta konsekvenser

Det anges att forslagen inte paverkar hallbarheten eller jamstalldheten mellan mén och
kvinnor.

Regelradet finner redovisning av paverkan pa konkurrens och andra relevanta konsekvenser
godtagbar.

Regelradet finner redovisning av sarskilda hansyn till sma foretag bristfallig.

Atgarder for att begrinsa forslagets kostnader och andra effekter

Det saknas redovisning av atgarder for att begransa forslagets kostnader och andra effekter.

Regelradet finner beskrivning av atgarder for att begrénsa forslagets kostnader och andra
effekter bristfallig.

Sarskild hansyn till tidpunkt for ikrafttradande och behov av speciella
informationsinsatser

Det uppges i konsekvensutredningen att andringarna i riksbankslagen bor trada i kraft sa
shart som majligt, vilket bedéms vara den 1 januari 2025. Det anges att det inte finns behov
av séarskilda informationsinsatser.

Det uppges vidare att andringarna i EU:s finalitydirektiv och EU-betaltjanstdirektiv ska trada i
kraft senast den 9 april 2025, varfér andringarna i avvecklingslagen, betaltjanstlagen och
lagen om utgivning av elektroniska pengar bor trada i kraft vid den angivna tidpunkten. Det
finns inget behov av séarskilda informationsinsatser.

Regelradet gor foljande beddmning. Det hade forbattrat konsekvensutredningens kvalitet
med en motivering till bedémningen eftersom forslaget blir en stor praktisk paverkan pa
foretagens ekonomi som de torde behéva kanna till. A andra sidan kan det vara sa att
berdrda foretag redan har informationen och inget féretag behdver gora nagon forberedelse
och dérmed kan det vara s att det inte behdvs sarskilda informationsinsatser.

Regelradet finner redovisning av sarskild hansyn till tidpunkt for ikrafttradande och behov av
speciella informationsinsatser godtagbar.

Hur och nar konsekvenserna av forslaget ska utvarderas

Det saknas beskrivning av hur och nar konsekvenserna av forslaget ska utvarderas.



Regelradet finner redovisning av hur och nér konsekvenserna av forslaget ska utvarderas
bristfallig.

Forslagets overensstammelse med EU-réatten och om forslaget gar utover
minimikraven.

Det anges i konsekvensutredningen att Riksbankens finansieringsforslag bedoms vara
forenliga med EU-ratten.

Det anges att deltagande i avvecklingssystem genomfor EU-direktiv. Det gar att lasa ett
avsnitt om rattslig reglering av deltagande i avvecklingssystem pa sida 22 i promemorian.

Regelradet finner redovisning av forslagets dverensstammelse med EU-ratten och om
forslaget gar utdver minimikraven godtagbar.

Ovrigt av relevans for drendet eller Regelradets bedémning

Det uppges att Riksbanken kommer att kunna disponera det kapital som blir tillgangligt
genom inlaningen och placera det i tillgangar som ger avkastning som i sin tur kan finansiera
verksamheten. Eftersom Riksbankens tillgangar &r skilda fran statens kommer férslaget i
ovrigt inte ha nagra direkta offentligfinansiella effekter. Dock har Riksbankens utdelning effekt
for statens budgetsaldo och det statliga finansiella sparandet. Forslaget bedéms gora att
Riksbankens egna kapital snabbare kan komma tillbaka till mainivan efter att ha sjunkit under
den. Om det egna kapitalet gar éver malnivan blir utdelning till staten aktuellt igen.

Det anges att forslagen inte bedéms ha nagon effekt for andra myndigheter an Riksbanken
och effekten for maltillstrdmningen till de allménna forvaltningsdomstolarna forvantas vara
mycket begransad.

Regelradet behandlade arendet vid sammantrade den 11 september 2024.

| beslutet deltog Anna-Lena Bohm, Helena Fond, Hans Peter Larsson, Lennart Renbjer och
Lars Silver.

Arendet foredrogs av Josefina Brzezinska.

folia T Mot

Anna-Lena Bohm Josefina Brzezinska

Ordférande Foredragande

Postadress Webbplats E-post

Box 4044, 102 61 Stockholm www.regelradet.se regelradet@regelradet.se
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