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Sammanfattning

Kommissionen har som del i arbetet med att hantera de ekonomiska
konsekvenserna av covid-19-pandemin presenterat forslag till &ndringar i
direktivet om marknader for finansiella instrument, EU:s prospektférordning,
EU:s forordning om vérdepapperisering och EU:s tillsynsforordning. De
foreslagna dndringarna &r antingen tempordra eller permanenta och syftar till
att frimja en tidig aterh@mtning av ekonomierna genom att underlétta for
deltagare pa viardepappersmarknaden och underlétta foretags finansiering.

Forslaget kan delas upp i tre delar. For det forsta foreslas lattnader avseende
den information som virdepappersinstitut ska ldmna till investerare och
dndringar som ska underldtta handeln med ravaruderivat. For det andra
foreslds vissa lattnader i prospekt for noterade foretag och for sma och
medelstora banker som soker ny finansiering. For det tredje foreslas
andringar i ramverket for viardepapperisering baserade pa rekommendationer
fran den Europeiska bankmyndigheten och standard frén Baselkommittén for
banktillsyn.

Regeringen vélkomnar &tgdrder som frimjar en snabb ekonomisk
aterhdmtning och stddjer vil avvdgda ldttnader i regleringen under
forutséttning att investerarskyddet dr fortsatt hogt. Regeringen anser att det
dven under tid av kris och aterhdmning ar viktigt att fortroendet for
finansmarknaden upprétthalls.

Regeringen anser att forslagets alla delar dr forenliga med subsidiaritets- och
proportionalitetsprincipen.

1 Forslaget

1.1 Arendets bakgrund

Spridningen av det nya coronaviruset som orsakar sjukdomen covid-19 har
under kort tid fétt stora konsekvenser pa samhéllsekonomin. Den 13 mars
betonade kommissionen i sitt meddelande ”Samordnad ekonomisk reaktion
pa Covid-19-utbrottet” vikten av att sékerstélla likviditeten i EU:s finansiella
sektor och motarbeta en hotande recession genom atgérder pad alla nivéer.
I meddelandet ”EU vid ett vdgskdl — bygga upp och bygga nytt for nésta



generation” som publicerades den 27 maj presenterade kommissionen
nyckeldtgérder for att stodja aterhdmtningsplanen for Europa, inklusive
atgdrder som syftar till en snabb &terstart av ekonomin och till att underlétta
privata investeringar.

Riktade atgidrder for att uppritthalla kreditgivningen till hushall och
livskraftiga foretag har redan vidtagits. Det forslag som nu presenteras avser
att ytterligare underlatta finansiering av foretag via virdepappersmarknaden
och underlétta for deltagare pa virdepappersmarknaden. Forslaget har tre
delar och samtliga anknyter till kommissionens arbete med att skapa en
kapitalmarknadsunion inom EU.

Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU om marknader for
finansiella instrument (MiFID II) utgér en harmoniserad rittslig ram for de
krav som tillimpas av bl.a. virdepappersbolag och handelsplatser for finan-
siella instrument. Reglerna bérjade tillimpas den 3 januari 2018 och syftar
till att stérka finansmarknadernas effektivitet, motstandskraft och integritet.
Kommissionens forslag till andringar i direktivet innebéar framst lattnader for
vérdepappersinstitut och syftar till att bidra till ekonomisk aterhdmtning
genom att administrativa bordor minskas utan att investerarskyddet for-
sdmras. Detta ska mojliggbra en snabb &terkapitalisering av foretag och
underlétta investeringar i den reala ekonomin. De foreslagna dndringarna i
MiFID II innebér att delar av en planerad oversyn av det direktivet tidigare-

laggs.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129 om prospekt som
ska offentliggdras nér virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel p&d en reglerad marknad (EU:s prospektforordning) &r ett EU-
harmoniserat regelverk som ska sédkerstilla investerarskydd och stirka den
inre marknaden. Forordningen borjade tilldmpas i sin helhet den 21 juli 2019
och utgor ett steg i byggandet av kapitalmarknadsunionen. Forslaget till
andringar syftar till att underlétta foretags finansiering via vérdepappers-
marknaden.

Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/2402 om ett allmént
ramverk for virdepapperisering och om inrdttande av ett sdrskilt ramverk for
enkel, transparent och standardiserad vardepapperisering (EU:s forordning
om virdepapperisering) och sdrskilda regler om kapitalkrav i fraga om
véirdepapperiseringar i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vérdepappersforetag (EU:s
tillsynsforordning) borjade tillimpas den 1 januari 2019. Det forslag som nu
presenteras baseras pd rekommendationer i rapporter som lagts fram av
Europeiska bankmyndigheten (Eba) den 23 oktober 2019 respektive den
6 maj 2020 och i det beaktas den globala standard som héller pa att tas fram i
Baselkommittén for banktillsyn. Forslaget innebédr att en sedan tidigare
planerad dversyn av regelverken tidigarelaggs.

Kommissionen presenterade forslaget den 24 juli 2020.
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1.2 Forslagets innehall

1.2.1 Direktivet om marknader for finansiella instrument (MiFID II)

I MiFIDII finns regler om bla. produktstyrningskrav for finansiella
instrument, hogre krav pé information till investerare &n tidigare och striktare
regler for handel med rdvaruderivat.

Kommissionen foreslar nu ldttnader i kraven pa information till investerare.
Den foreslér dels att pappersbaserad information ska fasas ut till forman for
information i elektroniskt format, dels att krav pa viss rapportering ska tas
bort tillfalligt. Léttnader foreslas dven i vissa fall nédr det géller krav pa
information om kostnader och avgifter till framfor allt professionella kunder.

Kommissionen foreslar ocksa ldttnader i kravet pa produktstyrning for vissa
foretagsobligationer.

Niér det géller ravaruderivat foreslar kommissionen forenklingar av reglerna
om tillstind f6r handel med sddana derivat och lattnader i fraga om de
begransningar som géller avseende storleken pa positioner i rdvaruderivat
som en person eller ett foretag far inneha.

Andringarna i direktivet foreslas trida i kraft 20 dagar efter att de har publi-
cerats i EU:s officiella tidning. De bestdmmelser som infors med anledning
av dndringarna ska bdrja tillimpas 12 manader efter det att dndringarna i
direktivet trétt i kraft.

1.2.2 EU:s prospektforordning

Prospekt ska upprittas nér dverlatbara virdepapper erbjuds allmédnheten eller
noteras pa en reglerad marknad. Prospektet ska innehalla den information
som investerare behdver for att gora en bedomning av vérdepapperen och
foretaget som ger ut dessa. Kommissionens forslag till dndringar nir det
géller prospekt bestdr av tre delar och avser é&ndringar i EU:s
prospektforordning.

I dag fér foretag som under minst 18 méanader varit noterade pé en reglerad
marknad eller en tillvixtmarknad for sm& och medelstora foretag uppritta ett
forenklat prospekt. Bakgrunden till det 4r att foretagen under sin tid som
noterade har omfattats av informations- och transparenskrav i bl.a.
Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 596/2014 om
marknadsmissbruk samt har offentliggjort minst en reviderad arsredovisning.
Kommissionen foreslar nu att dessa foretag ska fi anvédnda sig av en ny
mindre omfattande typ av aktieprospekt, ett aterhdmningsprospekt, med den
begrdnsade information som investerare behdver for att kunna gora en
vélgrundad bedomning. Forslaget ska underlitta for dessa foretag att
finansiera sig med eget kapital. Kommissionen foreslér att lattnaden ska vara
temporar och gélla under en period om 18 manader fran ikrafttridande.
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Det andra forslaget ar riktade ldttnader for kreditinstitut. I dag undantas,
under vissa omsténdigheter, kreditinstitut fran kravet pa att upprétta prospekt
vid emission av skuldinstrument om det totala beloppet for dessa vérde-
papper under 12 ménader inte dverstiger 75 miljoner euro. Kommissionen
foreslar att detta troskelvérdet temporirt, under en period om 18 manader
frdn och med ikrafttradande, hojs till 150 miljoner euro. Forslaget ska under-
latta for sma och medelstora banker att uppritthalla sin kreditgivning till
foretag och hushéll som paverkats negativt av covid-19-pandemin.

Det tredje forslaget handlar om hur eventuellt ny information som till-
kommer efter att ett prospekt har uppréttats till dess tiden for ett erbjudande
I6per ut och som kan paverka investerarens beddmning, ska hanteras i
relation till det redan publicerade prospektet. Kommissionen foreslar att den
tid en finansiell mellanhand far pd sig att informera investerarna om ett
tilldgg till prospektet utdkas fran en till tva arbetsdagar och att den tid
investeraren har pa sig att aterkalla sitt dtagande om kop utstriacks till tre
arbetsdagar. Forslaget ska underlitta for den finansiella mellanhanden att
fullgéra sin skyldighet gentemot investerare med rétt att aterkalla sitt
atagande.

Andringarna i EU:s prospektforordning foreslas trida i kraft 20 dagar efter
att de har publicerats i EU:s officiella tidning.

1.2.3 EU:s forordning om virdepapperisering och EU:s
tillsynsforordning

Genom en virdepapperisering kan en kreditgivare, t.ex. en bank, dverldta en
grupp krediter till investerare pa kapitalmarknaden, utan att deras relationer
till l&ntagarna paverkas. Den risk som &r forenad med de underliggande
krediterna overfors péd sa sitt delvis till investerare pd kapitalmarknaden.
Inom EU skiljer man pa vanlig virdepapperisering och STS-virdepapperi-
sering, som &r enkel, transparent och standardiserad virdepapperisering. Att
en vérdepapperisering klassas som STS innebér bl.a. att banker kan f& merr
forménliga kapitalkrav.

Forslagen rorande vérdepapperisering syftar till att 6ka mojligheterna for
framfor allt banker att anvénda sig av virdepapperisering for att frigora
kapital for ny utlaning. Forslagen baseras pé rekommendationer fran
Europeiska bankmyndigheten (Eba).

Den ena delen av forslaget handlar om att dven s.k. syntetiska virdepapperi-
seringar ska kunna omfattas av ramverket for STS-virdepapperisering. En
syntetisk vdrdepapperisering innebér, till skillnad fran en traditionell
véirdepapperisering, att de underliggande exponeringarna inte dverlats till ett
specialforetag. Kreditgivaren behaller i stéllet exponeringarna pé sin balans-
rakning och Overlater endast kreditrisken kopplad till de underliggande
exponeringarna genom ett derivatkontrakt eller garantier. Forslaget innebar
dels att det stélls upp kriterier for ndr syntetiska vardepapperiseringar ska
kunna omfattas av ramverket for STS-virdepapperisering, dels att kapital-
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kraven for banker for att halla de minst riskfyllda exponeringarna i en
syntetisk STS-virdepapperisering sinks, pd motsvarande sitt som géller for
befintliga STS-vérdepapperiseringar.

Den andra delen av forslaget innehéller dndringar for att anpassa regelverket
till viardepapperiseringar av s.k. nddlidande exponeringar (exponeringar mot
nddlidande krediter, dvs. sddana dér ldntagaren inte betalar enligt dverens-
kommelse) och péd si sitt underlédtta for banker att overldta dessa. Enligt
kommissionen behdvs dessa anpassningar for att beakta de sdrskilda
forhallanden som géller vid &verlatelse av nddlidande krediter, bl.a. att
overlételse gors med en rabatt och att investerarens risk ser annorlunda ut.
Forslaget innebér bl.a. dndringar i fraga om utformningen av kravet pa den
risk som ska behéllas pa bankens balansrikning vid viardepapperiseringar av
nddlidande krediter. Aven i denna del foreslas ocksd sdnkta kapitalkrav i
friga om exponeringar mot virdepapperiseringar av nddlidande krediter.
Vissa krav pa kreditriskhantering for exponeringar mot viardepapperiseringar
foreslas motsvara det som géller for andra exponeringar. Nar det géller
kapitaltdckningskraven sé beaktas i forslaget den globala standard som haller
pa att tas fram i1 Baselkommittén for banktillsyn.

Andringarna foreslas trida i kraft 20 dagar efter att de har publicerats i EU:s
officiella tidning.

1.3 Gillande svenska regler och forslagets effekt pa dessa

1.3.1 Direktivet om marknader for finansiella instrument (MiFID II)

MiFID IT har i huvudsak genomforts i svensk ritt i lagen (2007:528) om
virdepappersmarknaden. De éndringar som nu foreslas i MiFID II kommer
att medfora att dndringar behdver goras i den lagen. Enligt forslaget ska
lagéndringarna genomforas och offentliggéras inom 9 manader frén det att
dndringarna i direktivet trider i kraft. Andringarna foreslas borja tillimpas
12 manader efter det att dndringsdirektivet trétt i kraft.

1.3.2 EU:s prospektforordning

EU:s prospektforordning &r direkt tillimplig i Sverige. Vissa kompletterande
bestdimmelser till EU:s prospektforordning har inforts i lagen (2019:414)
med kompletterande bestimmelser till EU:s prospektforordning. Forslaget
till andring i EU:s prospektforordning kan medféra behov av mindre
foljdandringar i svensk lagstiftning.

1.3.3 EU:s Forordning om virdepapperisering och EU:s
tillsynsforordning

EU:s forordning om vardepapperisering och EU:s tillsynsforordning ar direkt
tillimpliga i Sverige. Vissa kompletterande bestimmelser till forordningarna
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har inforts i lagen (2014:968) om sérskild tillsyn dver kreditinstitut och
virdepappersbolag och lagen (2019:1215) med kompletterande bestdm-
melser till EU:s forordning om vérdepapperisering. Forslaget till dndring i
forordningarna kan foranleda behov av mindre foljdandringar i svensk lag-
stiftning.

1.4  Budgetdra konsekvenser / Konsekvensanalys

Kommissionen anser att forslaget inte har nagra konsekvenser for EU-
budgeten. Med anledning av att bradskande atgérder ska vidtas for att frimja
en tidig aterhdmning efter covid-19-pandemin har kommissionen ersatt
utforandet av en konsekvensanalys med en nyttokostnadsanalys. Kommis-
sionens beddmning &r att ldttnaderna kommer att medféra kostnads-
besparingar for noterade foretag som tar in nytt kapital genom aktier, for sma
och medelstora banker och for vérdepappersinstitut. Vidare beddmer
kommissionen att arbetsbelastningen for behoriga myndigheter som
Finansinspektionen kan minska till foljd att de &terhdmningsprospekt som
ska granskas dr mindre omfattande.

I fraga om virdepapperisering innebdr forslaget enligt kommissionen inte
nagra ytterligare krav pa berdrda foretag. Kommissionen bedéomer dock att
det kan uppstd begrinsade kostnader for anpassning till de justerade
kapitaltdckningskraven, vilka dock forvéntas uppvégas av de fordelar som
kommer av 6kad tillgdnglighet av kapital.

Regeringen instimmer i kommissionens bedémning att forslaget medfor
vissa forenklingar och didrmed kostnadsbesparingar for de foretag som
omfattas. Regeringen anser att eventuella kostnader som kan komma att
belasta EU-budgeten eller berdrda myndigheters anslag ska hanteras inom
beslutade ekonomiska ramar. Regeringen bedomer att forslaget inte far nagra
budgetira konsekvenser for Sverige.

2 Standpunkter

2.1  Preliminér svensk standpunkt

Regeringen vilkomnar atgdrder som frdmjar en snabb ekonomisk ater-
hidmtning och stddjer vil avvigda lattnader i regleringen under forutsittning
att investerarskyddet och fortroendet for vardepappersmarknaden ar fortsatt
hogt. Det &r dven for att frimja den finansiella stabiliteten centralt att hantera
de ekonomiska konsekvenserna av covid-19-pandemin. Ett led i detta &r att
underlitta foretags finansiering genom att minska de administrativa bordor
som dr kopplade till emission av och handel med aktier och andra finansiella
instrument.

Regeringen stodjer principiellt de flesta av de foreslagna atgirderna da de
innebédr ldttnader for foretag utan att ndmnvért paverka investerarskyddet.
Regeringen vélkomnar sérskilt atgdrder som fradmjar finansiering genom
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kapital fran aktiedgare. For att sékerstdlla langsiktigt vél fungerande
marknader och god tillgang till finansiering bor dndringarna utformas pa ett
sitt som sdkerstiller ett fortsatt hogt konsumentskydd, ett bibehéllet
fortroende for finansmarknaden och inte medfor risker for den finansiella
stabiliteten.

I de forslag som ror vdrdepapperisering anser regeringen att utvidgning av
ramverket for STS-vardepapperisering till syntetiska virdepapperisering, och
att som en konsekvens av det dven justera kapitalkraven, bor goras med
forsiktighet mot bakgrund det begréinsade underlag som finns for syntetiska
virdepapperisering. Nar det giller nddlidande exponeringar anser regeringen
att fokus bor vara pa att forebygga att sadana uppstar och att om lan blir
nodlidande sd ska dessa hanteras péd ett sdtt som vdrnar den finansiella
stabiliteten och konsumentskyddet. Om banker i hdgre utstrickning dverléter
sina nddlidande 1&n genom vérdepapperisering kan detta medfora nya risker
for den finansiella stabiliteten och konsumentskyddet som behdver beaktas.
Regeringen kan dock instimma i att regelverket kan behdva anpassas till de
forhallanden som géller vid védrdepapperisering av nddlidande lan.
Regeringen avser att verka for att de dndringar som gors utformas pa ett sétt
som sidkerstdller ett bibehallet fortroende for finansmarknaden och inte
innebédr Okade risker for den finansiella stabiliteten. Kapitalkraven bor
reflektera den risk som bankerna exponeras for vid vardepapperisering och
beakta den globala standard som tas fram av Baselkommittén for banktillsyn.
Regeringen anser dven att det dr viktigt att konsekvenserna av de forslag som
genomfors rorande vérdepapperisering foljs upp.

Om det under férhandlingarna presenteras utokade eller nya forslag, utover
de foreslagna éndringarna i réttsakterna som beskrivs ovan, kan regeringen
stdlla sig bakom dessa under forutséttning att de utformas pa ett sétt som i
enlighet med ovan sdkerstdller ett fortsatt hogt konsumentskydd, ett
bibehéllet fortroende for finansmarknaden och frimjar den finansiella
stabiliteten.

2.2 Medlemsstaternas standpunkter

Diskussioner om forslaget har forts inom expertgruppen till Europeiska
virdepapperskommittén (EGESC) och expertgruppen till Europeiska bank-,
betalning- och forsdkringskommittén (EGBPI). Bland medlemsstaterna finns
ett brett stod for ett riktat atgérdspaket som bidrar till att hantera negativa
ekonomiska konsekvenser av covid-19-pandemin. En del medlemsstater har
lyft fram att foreslagna &tgérder bor vara av tillfallig karaktdr och vél
avgriansade. Andra medlemsstater har ansett att kommissionens forslag inte
ar tillrdckligt och efterlyser ytterligare atgirder. De delar av forslaget som ror
virdepapperisering har brett stod bland medlemsstaterna och de invénd-
ningar som framforts har till storsta del rort lampligheten av att besluta om
andringarna redan nu.
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2.3 Institutionernas standpunkter

Institutionernas stdndpunkter &r &nnu inte kénda.

2.4 Remissinstansernas standpunkter

De foretag, organisationer och myndigheter som har ldmnat synpunkter &r
generellt positiva eller har inga synpunkter pd de &ndringar som foreslés.
Négra instanser som inte har ndgra invindningar ifrdgasitter dock behovet av
de foreslagna atgédrderna for svensk del, medan vissa anser att fler atgarder
behovs.

For vissa av de foreslagna &tgdrderna har mojliga konsumentskyddsrisker
pétalats.

3 Forslagets forutsittningar

3.1 Raittslig grund och beslutsforfarande

For de foreslagna dndringarna i MiFID II dr den rittsliga grunden artikel 53.1
i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (FEUF). Radet beslutar
med kvalificerad majoritet och Europaparlamentet &r medbeslutande.

Nér det giller de foreslagna dndringarna i EU:s prospektforordning, EU:s
forordning om virdepapperisering och EU:s tillsynsforordning &r den
rattsliga grunden artikel 114 i FEUF. Rédet beslutar med kvalificerad
majoritet och Europaparlamentet 4r medbeslutande.

3.2 Subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen

Forslaget omfattar édndringar i MiIFIDII, EU:s prospektforordning,
EU:s forordning om vérdepapperisering och EU:s tillsynsforordning.
Kommissionen gor bedomningen att forslaget avseende var och en av dessa
rittsakter stdr 1 Overensstimmelse med subsidiaritetsprincipen och
proportionalitetsprincipen. Kommissionen anger att de mal som efterstrdvas
med de fOreslagna atgdrderna syftar till att komplettera befintlig EU-
lagstiftning och att de dérfor bast kan uppnés pa EU-niva. Forslaget gér
enligt kommissionen inte utover vad som dr nddviandigt i friga om nagon av
rittsakterna.

3.2.1 MiFID II

Regeringen konstaterar att handeln med finansiella instrument i stor
utstrickning dr gransoverskridande. Bestimmelser om investerarskydd och
ovriga regler som styr handeln med finansiella instrument har beslutats pa
EU-niva Det &dr darfor 1dampligt att dven dndringar av dessa bestdmmelser
sker p4 EU-nivd. Regeringen anser att de mél som efterstrivas med de
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foreslagna dndringarna i MiFID II bast kan uppnds pd EU-nivd och gor
darfor bedomningen att dtgérderna &r forenliga med subsidiaritetsprincipen.

Eftersom de dndringar i direktivet som foreslas innebér ldttnader och
forenklingar som syftar till att minska den administrativa bérdan for
vérdepappersinstitut, bor atgérderna snarast leda till att reglerna blir mer
proportionerliga &n i dag. Andringarna bedoms inte g& utdver vad som ir
nodvindigt for att uppné de avsedda effekterna. Regeringen anser darfor att
de foreslagna dndringarna &r forenliga med proportionalitetsprincipen.

3.2.2 EU:s prospektforordning

EU:s prospektforordning tillimpas i hela EU i frdga om vilka upplysnings-
krav som géller ndr virdepapper erbjuds till allménheten eller noteras pa en
reglerad marknad. Forordningen ger medlemsstaterna mycket begrinsat
utrymme att anpassa reglerna till lokala forhédllanden. Regeringen anser att
maélet med de atgirder som foreslas pa prospektomradet endast kan uppnés
genom lagstiftning pa EU-nivd. Regeringens beddmning ar darfor att
atgdrderna &r forenliga med subsidiaritetsprincipen.

De foreslagna atgirderna pd prospektomrddet innebédr tekniska #ndringar,
vissa tillfdlliga, i EU:s prospektférordning for att astadkomma en snabb
ekonomisk Aaterhdmtning efter covid-19-pandemin. Regeringen gor
bedomningen att de foreslagna ldttnaderna i frdga om prospektkraven inte
gar utdver vad som dr nddvandigt for att uppna malen med étgérderna. De
foreslagna dndringarna i EU:s prospektforordning bedoms darfor sta i
overensstimmelse med proportionalitetsprincipen.

3.2.3 EU:s forordning om virdepapperisering.

De foreslagna édtgirderna avseende vérdepapperisering inbegriper dndringar
av det viardepapperiseringsramverk som har inréttats pd EU-niva, i syfte att
frimja ekonomisk &terhdmtning. Kommissionen anser att de mél som
efterstrdvas med de foreslagna dndringarna kan uppnas béttre pa EU-niva én
genom olika nationella initiativ. Regeringen delar den uppfattningen och gor
bedéomningen att de foreslagna &ndringarna i EU:s forordning om
véirdepapperisering ar forenliga med subsidiaritetsprincipen.

Regeringen instdmmer ocksé i kommissionens beddmning att tgdrderna inte
gér utdver vad som &r nddvandigt om man vill astadkomma de effekter som
avses med forslagen rorande vérdepapperisering. Regeringen anser dérfor att
de foreslagna dndringarna i EU:s forordning om vérdepapperisering star i
overensstimmelse med proportionalitetsprincipen.

3.24 EU:s tillsynsforordning

Nar det géller de dndringar som foreslds i EU:s tillsynsforordning framhaller
kommissionen att de mal som efterstrdvas &r att maximera institutens
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kapacitet att 1&na ut och absorbera forluster i samband med covid-19-
pandemin samtidigt som det sdkerstills att de &r fortsatt motstandskraftiga.
Enligt kommissionens bedomning kan mélen uppnés béttre pa EU-niva dn
genom olika nationella initiativ, eftersom dndringarna innebér justeringar av
befintliga EU-regler. Regeringen instimmer i kommissionens bedémning
och anser dérfor att de foreslagna dndringarna i EU:s tillsynsforordning &r
forenliga med subsidiaritetsprincipen.

De foreslagna dndringarna géller bara vissa bestimmelser i forordningen och
inriktar sig pa atgirder for att sdkerstilla aterhdmtning fran den pagéaende
covid-19-pandemin. Som kommissionen pépekar dr de dessutom begriansade
till fragor som inte kan behandlas inom ramen for det handlingsutrymme som
finns enligt nu gillande bestimmelser. Regeringen gor darfor bedomningen
att de foOreslagna &ndringarna i EU:s tillsynsférordning stdr i Overens-
stimmelse med proportionalitetsprincipen.

4 Ovrigt

4.1  Fortsatt behandling av drendet

Ett forsta radsarbetsgruppsmote ér inplanerat till den 3 september. For ovrigt
ar tidsplaner i radet eller Europaparlamentet énnu inte kénda.

4.2 Fackuttryck/termer
Kreditinstitut: En bank eller ett kreditmarknadsforetag.

Produktstyrning: En process for att sikerstélla att produktion och distribution
av finansiella instrument anpassas till den malgrupp som instrumenten ar
avsedda for.

Prospekt: En handling som ska godkénnas av Finansinspektionen eller
behorig myndighet i en annan medlemsstat och offentliggdras innan
vérdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel (noteras) pa en
reglerad marknad. Handlingen innehdller information som en investerare
behover for att kunna fatta beslut om att investera i foretaget.

Reglerad marknad: En handelsplats dér finansiella instrument &r upptagna
till handel och som drivs av en bors.

Rdvaruderivat: Optioner, terminer, swappar och andra derivatkontrakt, som
avser ravaror. Ett derivatkontrakt &r ett finansiellt instrument vars vérde
beror pé vérdet i en underliggande tillgang, t.ex. ravaror eller aktier.

STS-virdepapperisering: En vardepapperisering som uppfyller kraven for att
behandlas som enkel, transparent och standardiserad.

Syntetisk virdepapperisering: En virdepapperisering som, till skillnad frén
en traditionell vérdepapperisering, innebér att de underliggande expone-
ringarna (krediterna) inte Overlats till ett specialforetag. Kreditgivaren
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behaller i stédllet exponeringarna pa sin balansrdkning och overlater endast
kreditrisken kopplad till de underliggande exponeringarna genom ett derivat-
kontrakt eller garantier.

Tillvéixtmarknad for smd och medelstora foretag: En handelsplattform for
finansiella instrument som &r registrerad som en tillvéixtmarknad for smé och
medelstora foretag hos Finansinspektionen enligt 11 kap. 13-15 §§ lagen
(2007:528) om vérdepappersmarknaden.

Virdepapperisering: En teknik for att omvandla krediter pa tillgdngssidan i
balansrakningen (hos t.ex. en bank) till vardepapper. Detta gors genom att
krediterna séljs till ett specialforetag som i sin tur emitterar vardepapper for
att finansiera kopet av krediterna. Virdepapperen emitteras med olika risk-
nivaer, 1 s.k. trancher.

Virdepappersinstitut: Ett foretag som har tillstdnd att driva virdepappers-
rorelse.
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