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Statsradets skrivelse till riksdagen om kommissionens forslag till Europaparlamentets och
radets forordning om éndring av forordning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut vad giller krav for transaktioner for virdepappersfinansiering enligt den stabila
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I enlighet med 96 § 2 mom. i grundlagen Gversénds till riksdagen Europeiska kommissionens
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forordning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut vad géller krav for transaktioner
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16.4.2025

FORSLAG TILL EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING OM
ANDRING AV FORORDNING (EU) NR 575/2013 OM TILLSYNSKRAV FOR
KREDITINSTITUT VAD GALLER KRAV FOR TRANSAKTIONER FOR
VARDEPAPPERSFINANSIERING ENLIGT DEN STABILA
NETTOFINANSIERINGSKVOTEN

1 Allmint

Europeiska kommissionen antog den 31 mars 2025 ett forslag till Europaparlamentets och radets
forordning om dndring av férordning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut vad
géller krav for transaktioner fOr vérdepappersfinansiering enligt den stabila
nettofinansieringskvoten!.

Lagstiftningsforslaget har sénts till Europaparlamentet och ridet for behandling i enlighet med
det ordinarie lagstiftningsforfarandet. Behandlingen av forslaget i radet har just inletts.

Den forslagna rittsakten triader i kraft dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska
unionens officiella tidning och den ska tillimpas fran och med den 29 juni 2025.

2 Forslagets bakrund och syfte

Till Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och vardepappersforetag och om andring av férordning (EU) nr 648/2012 (nedan
EU:s tillsynsforordning) har genom Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/876
fogats de nuvarande bestimmelserna om kravet pa stabil nettofinansieringskvot (Net Stable
Funding Ratio-kravet, nedan NSFR-kravet), som har tillimpats fran och med den 28 juni 2021.
NSFR-kravet baserar sig pa standarder som har antagits av Baselkommittén for banktillsyn och
det definieras pa det sitt som anges ndrmare i del sex avdelning IV i EU:s tillsynsforordning
som forhéllandet mellan beloppet av kreditinstitutets tillgéingliga stabila finansiering och det
belopp av stabil finansiering som krivs pé ett ars sikt. Detta relationstal ska vara 6ver 100
procent. Beloppet av tillgénglig stabil finansiering berdknas genom multiplikation av institutets
skulder och kapitalbas med de faktorer som angetts for respektive instrumentet och som
beskriver instrumentens stabilitet och tillforlitlighet, med beaktande av NSFR-kravet pa ett ars
sikt. P4 motsvarande sitt berdknas den krdvda stabila finansieringen genom multiplikation av
institutets tillgdngar och poster utanfor balansrdkningen med de faktorer som angetts for dem
som beskriver deras likviditetsegenskaper och aterstdende 16ptider. Syfte med bestimmelserna
ar att forhindra en alltfor stor 16ptidsobalans mellan tillgangar och skulder och en alltfor stor
tillit till kortfristig finansiering och salunda undvika dérav foranledda risker for kreditinstituten
och den finansiella stabiliteten. Genom att forutsitta tillrackligt stabil finansiering pa ett ars sikt,
kompletterar NSFR-kravet pa ett betydande sétt likviditetstickningskvoten (Liquidity Coverage

!https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SV/TXT/HTML/?uri=CELEX:52025PC0146&qid=1743598087514
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Ratio), som i sin tur sikerstiller att institutet har tillrickligt med likvida tillgdngar for att ticka
likviditetsbehoven pa kort sikt (30 dagar) dven i allvarliga stressituationer.

I Baselstandarderna 4r behandlingen av transaktioner for véirdepappersfinansiering och
transaktioner utan sdkerhet med finansiella kunder med en éterstdende 16ptid pa mindre 4n sex
manader asymmetrisk vid berdkning av NSFR-kravet. Kortfristig finansiering fran finansiella
kunder féar inte hinforas till kreditinstitutets tillgdngliga stabila finansiering, dvs. pa dessa
instrument tilldimpas faktorn 0. P4 utldning via sddana instrument tillimpas didremot en faktor
pa 10 procent vid berdkning av kravet pa stabil finansiering, om som sdkerhet anvinds likvida
tillgangar av hog kvalitet (s.k. High Quality Liquid Assets- dvs. HOLA-tillgangar), och i annat
fall en faktor pa 15 procent. Sddan utlaning anses alltsé delvis utgéra en langsiktig exponering
ur kreditinstitutets synvinkel, med beaktande av att avtalen ofta forldngs i samband med att de
forfaller (roll-over). Syftet med den asymmetriska och konservativa behandling av dessa
instrument vid berdkning av NSFR-kravet ar att forhindra omfattande kopplingar mellan
finansiella aktorer vid kortfristig finansiering och deras smittoeffekter i eventuella
krissituationer.

Enligt artikel 4.1 139 i EU:s tillsynsforordning avses med transaktion for
virdepappersfinansiering repa, vardepappers- eller ravarulin eller
marginalutlaningstransaktion. Centrala transaktioner for virdepappersfinansiering &r repa och
omvénd repa (s.k. repurchase / reverse repurchase dvs. repo / reverse repo-avtal), dér ett
vardepapper siljs och siljaren samtidigt forbinder sig att kopa tillbaka vardepapperet vid en
overenskommen tidpunkt till ett pa forhand faststillt pris. I sjdlva verket &r det da fraga om ett
slags 1&n med sdkerhet, ddr den ursprungliga séljaren &r lantagare och koparen langivare.
Repomarknaden spelar en betydande roll for att hela finansmarknaden ska fungera effektivt och
som formedlande kanal for penningpolitiken. Dylika transaktioner &r centrala for
finansmarknadsaktorerna & en sidan med tanke pa likviditetsforvaltningen och mera allmént for
att skaffa kortfristig finansiering. A andra sidan erbjuder de den som tillhandah&ller finansiering
ett placeringsobjekt med 1ag risk och god likviditet. Nar repomarknaden fungerar som den ska,
kan vérdepapper i likviditetspoolen snabbt och kostnadseffektivt omvandlas till kontanta medel.
Marknadsgaranter (market maker) utnyttjar avtalen for att forvalta den véardepappersportfolj
som behovs i verksamheten. Bestimmelserna om transaktioner inverkar ocksa pa verksamheten,
likviditeten och prisbildningseffektiviteten pd marknaden for de vardepapper som anvénds som
sikerhet for avtalen. Som sdkerheter anvinds i huvudsak statsobligationer, men &ven andra
vardepapper kan anvindas, sasom foretagsobligationer. Vid sidan av transaktioner for
virdepappersfinansiering kan &ven transaktioner utan sdkerhet genomforas, varvid utléningen
bygger enbart pa motpartens kreditvardighet. Transaktioner utan sikerhet har dock haft
tdmligen liten betydelse efter finanskrisen.

I bestimmelserna om NSFR-kravet i EU:s tillsynsforordning intogs en dvergangsperiod som
pagar till och med den 28 juni 2025, under vilken man beslot att tillfalligt tillimpa légre faktorer
dn enligt Baselstandarderna pa ovanndmnda kortfristiga finansiella transaktioner med
finansiella kunder vid berdkning av kravet pa stabil finansiering. Syftet med 6vergdngsmetoden
var att se till att kreditinstituten skulle ha tillrdckligt med tid att anpassa sig till den konservativa
och asymmetriska kalibreringen av instrument enligt Baselstandarderna vid berékning av
NSFR-kravet. I forordningens ingress framfors att behandling enligt Baselstandarderna kan
paverka sirskilt statsobligationers likviditet, eftersom instituten sannolikt minskar sina
handelsvolymer pa repomarknaden. Detta kan ocksd minska incitamenten att bedriva
marknadsgarantfunktioner och uppmuntra instituten att till exempel sitta in mera kontanta
medel i centralbankerna, vilket star i strid med kapitalmarknadsunionen mal. P4 medel fran
transaktioner for virdepappersfinansiering med finansiella kunder med en éterstaende 16ptid pa
mindre dn sex ménader och med sékerhet i tillgdngar av hog kvalitet pd niva 1 tillampas faktorn
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0. Bestammelser om tillgdngar pa niva 1 finns i kommissionens delegerade forordning (EU)
2015/61, och till dem hénfors bland annat fordringar pad medlemsstater och tredjelinder med
hogt kreditbetyg. P4 medel fran andra transaktioner for véirdepappersfinansiering med
finansiella kunder med en aterstdende 10ptid pd mindre &n sex manader tillimpas en faktor pa 5
procent och pé medel fran andra transaktioner (m.a.o. som saknar sékerhet) med finansiella
kunder med en éterstaende 16ptid pad mindre &n sex manader tillimpas en faktor pa 10 procent.
NSFR-behandlingen av instrument enligt Baselstandarderna och EU:s tillsynsférordning
presenteras pé ett samlat sétt i tabell 1.

Faktor for den stabila finansiering som krévs for | Baselstandard | Giillande EU-
kortfristiga transaktioner med finansiella kunder reglering
Virdepapper pa niva 1 som sékerhet 10 % 0%

Andra virdepapper som sdkerhet 15 % 5%

Utan sékerhet 15 % 10 %

Tabell 1. Jaimforelse mellan Baselstandarden och den géllande EU-regleringen.

Enligt den géllande artikel 510.8 1 EU:s tillsynsforordning stiger dessa faktorer vid utgadngen av
overgangsperioden till den nivd som Baselstandarderna forutsitter, dvs. beroende pa det
aktuella instrumentet, till 10 eller 15 procent, om inga sérskilda lagstiftningséatgirder vidtas.
Dock har vissa jurisdiktioner, sdisom Forenta staterna, Férenade kungariket, Japan och Schweiz,
redan tidigare beslutat att tillimpa ldgre krav pa den stabila finansieringen &dn de nuvarande i
frdga om instrument med HQLA-tillgangar som sékerhet.

3 Forslagets huvudsakliga innehall

Enligt kommissionens forslag ska artikel 510 i EU:s tillsynsforordning éndras sa att den
nuvarande behandlingen, som tillimpas tillfalligt, av transaktioner for virdepappersfinansiering
och transaktioner utan sékerhet med finansiella kunder med en aterstdende 16ptid pa mindre &n
sex manader vid berdkning av den stabila finansieringen enligt NSFR-kravet blir permanent. De
faktorer som tillimpas under 6vergangsperioden och som beskrivs i avsnitt 2 fortsétter saledes
att gélla och det stabila finansieringskravet fortsétter att berdknas p& nuvarande sétt. Utan de
foreslagna dndringar skulle de stabila finansieringsfaktorer som tilldimpas pé dessa transaktioner
frdn och med den 29 juni 2025 stiga till 10 eller 15 procent beroende pé det aktuella instrumentet
i enlighet med géllande artikel 510.8 i EU:s tillsynsfoérordning.

Kommissionen foreslar dessutom att Europeiska bankmyndigheten ska senast den 31 januari
2029 och dérefter vart femte &r ldmna in en rapport till kommissionen om hur l&dmplig NSFR-
behandlingen av dessa instrument &r. I rapporten ska bedomas bland annat effekterna péa
prisstrukturen for dessa transaktioner och marknadslikviditeten for de tillgdngar som erhallits
som sdkerhet, sirskilt stats- och foretagsobligationer.

Den foreslagna forordningen ska tillimpas fran och med den 29 juni 2025.

4 Forslagets riattsliga grund och forhallande till proportionalitets- och
subsidiaritetsprincipen



Rdttslig grund

Forslaget till forordning utgar fran artikel 114 i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt
(EUF-fordraget) som ocksa utgdr den réttsliga grunden for EU:s tillsynsforordning. Det dr fraga
om en éndring av EU:s tillsynsforordning med begréinsat innehéll. Forslaget behandlas i enlighet
med det ordinarie lagstiftningsforfarandet och beslut om godkinnande fattas i radet med
kvalificerad majoritet. Statsradet anser kommissionens forslag motiverat med hénsyn till den
rattsliga grunden.

Subsidiaritetsprincipen

Enligt subsidiaritetsprincipen i artikel 5.3 i fordraget om Europeiska unionen (EU-fordraget) far
atgirder pd unionsniva vidtas endast om medlemsstaterna inte i tillricklig utstrackning pa egen
hand kan uppnd mélen for den planerade atgérden utan dessa, pd grund av atgdrdens omfattning
eller verkningar, battre kan uppndas péa unionsniva.

Kommissionen anser att forslaget till forordning &r forenligt med subsidiaritetsprincipen.
Eftersom syftet med den foreslagna atgérden é&r att dndra géllande unionslagstiftning, bor den
vidtas pa unionsniva i stillet for genom separata nationella initiativ.

Statsradet anser att forslaget till forordning ar férenligt med subsidiaritetsprincipen.
Proportionalitetsprincipen

Enligt proportionalitetsprincipen i artikel 5.4 i EU-fordraget far unionens atgérder till innehall
och form inte ga utdver vad som ar nddvéndigt for att nd mélen i fordragen.

For proportionalitetsprincipens del hdnvisar kommissionen till mélen for forslaget och anser att
forslagen inte dkar kreditinstitutens beroende av kortfristig finansiering alltfér mycket och inte
riskerna 1 anslutning till finansiella stabilitet. I sak dr det friga om att permanenta den
overgangsmetod som tillimpas nu.

Statsradet anser att forslagen &r férenliga med proportionalitetsprincipen.
5 Forslagets konsekvenser
Konsekvenser for kreditinstituten och den finansiella marknaden

Kommissionen har inte gjort ndgon fullskalig bedomning av forslagets konsekvenser, eftersom
det bradskar med att sdtta den foreslagna forordningen i kraft. Déremot utarbetade
kommissionens anstéllda ett arbetsdokument. Den centrala informationskéllan f{or
arbetsdokumentet var Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndighetens rapport som
publicerades den 9 april 2024 och diar man granskar marknaden for transaktioner for
vérdepappersfinansiering i EU utifran uppgifter fran hosten 20232 samt dessutom Europeiska
centralbankens rapport om penningmarknaden fran 20223. Den genomsnittliga dagliga
handelsvolymen for transaktioner for vardepappersfinansiering pa penningmarknaden var 2022
cirka 700 miljarder euro och avtalskapitalet dversteg 2000 miljarder euro. Till marknadens

2 https://www.esma.europa.cu/document/market-report-eu-securities-financing-transactions-markets-
2024
3 https://www.ecb.europa.eu/pub/euromoneymarket/html/ecb.euromoneymarket202204.en.html
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sdrdrag hor att avtalen i regel har kort 16ptid, ofta 6ver natten. De vardepapper som anvinds
som sékerhet dr vanligtvis statsobligationer. Enligt uppgifter frdn 2023 var 87 procent av de
anvénda sékerheterna statsskulder. Av de statsobligationer som anvindes som sékerhet hade 65
procent getts ut av EES-lander, 22 procent av Forenta staterna och 8 procent av Storbritannien.
Marknaden i Europeiska unionen &r ocksé starkt centraliserad savil pa nivan for enskilda
finansiella institut som geografiskt. I unionen é&r storsta delen av den verksamhet som det &r
frdga om koncentrerad till Frankrike, Tyskland, Italien och Irland (enligt uppgifter frdn 2023
maétt med kapitalbeloppet Frankrike cirka 55 procent och de ndimnda ldnderna tillsammans cirka
75 procent). Marknaden &r ocksé starkt internationell, for métt med avtalens kapitalbelopp var
motparten i1 59 procent av fallen en kund utanfoér EES-omréadet, vanligtvis frén Forenta staterna
eller Storbritannien.

Enligt kommissionens forslag ska den nuvarande behandlingen av kortfristiga transaktioner
utan sékerhet med finansiella kunder och transaktioner utan sikerhet fortsitta vid berdkning av
den stabila finansieringen enligt NSFR-kravet. Utan de foreslagna lagstiftningsatgiarderna skulle
det krav pa stabil finansiering som ska tillimpas pa dessa instrument skdrpas vid
overgangsperiodens utgang den 28 juni 2025. Detta skulle 6ka beloppet av den stabila
finansiering som krévs av dessa banker som ér verksamma pé transaktionsmarknaden och deras
finansiella kostnader, vilket gor det mindre attraktivt att tillhandahélla instrument och hojer
priserna pd dem. Kommissionen anser att detta kan ha skadliga effekter for bankernas
likviditetsforvaltning, aktiviteten pd repomarknaden och aktiviteten pd marknaden for
viardepapper som anvinds som sidkerhet for dessa avtal. Likviditeten kan foérsdmras och
skillnaden mellan kdp- och séljanbud oka sérskilt p4 marknaden for statsskulder, som utgor
storsta delen av de anvénda sékerheterna. Effekterna skulle vara betydande sérskilt for de stora
medlemsldnder som ger ut en stor méngd lan (sirskilt Spanien, Italien, Frankrike, Tyskland). I
sista hand kan f6ljden vara att medlemsstaternas finansiella kostnader stiger, samtidigt som
centralbankerna  krymper sina egna véardepappersportféljer och medlemsstaternas
finansieringsbehov 6kar bland annat i anslutning till férsvarsinvesteringar.

Europiska bankmyndigheten har i sin rapport om vissa element i anslutning till kravet pé stabil
finansiering konstaterat att effekterna av hogre faktorer pa den stabila finansiering som krévs
av bankerna i praktiken skulle vara smé, och ur denna synvinkel finns det inget hinder for att
overgd till en behandling enligt Baselstandarderna ndr overgangsbehandlingen upphdr.
Kommissionen konstaterar & sin sida att Europeiska bankmyndigheten analys beaktar inte andra
effekter 4n de som géller kravet pa stabil finansiering, till exempel strukturella effekter pa
anknutna marknader. Kommissionen anser att de nuvarande RSF (Required Stable Funding)-
faktorerna som tillimpas under dvergangsfasen har visat sig vara tillsynsmaéssigt sunda och
verkar inte ha gett upphov till ndgra problem med den finansiella stabiliteten. Av denna orsak
anser kommissionen att de negativa foljder for de europeiska bankerna och marknaden som
beskrivs ovan inte kan motiveras med positiva effekter for den finansiella stabiliteten. Enligt
kommissionen &r problemen 1 anslutning till aktiviteten pa& repomarknaden och
statsskuldsmarknaden stérre 4n problemen med den finansiella stabiliteten och
tillsynsproblemen.

De effekter som beskrivs ovan ar dock svara att exakt kvantifiera i praktiken. P4 hela
banksektorns niva &dr effekterna pa den stabila finansieringen enligt NSFR-kravet enligt
kommissionens bedomningar som mest cirka 300 miljarder euro. De genomsnittliga NSFR-
nyckeltalet for de banker som stér under Europeiska centralbankens tillsyn har de senaste aren
varierat mellan 125 och 130 procent, och fér LSI-bankernas del mellan 130 och 135 procent. Pa
hela banksektorns niva ligger NSFR-buffertarna séledes pé en stark nivé, d&ven om situationen
for enskilda banker kan variera avseviart. Det ar dock svart att uppskatta pa forhand vilka
atgirder kreditinstituten vidtar som reaktion pa det skdrpta kravet pa stabil finansiering.
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Bankerna kan, om de har mojlighet, utnyttja sina befintliga NSFR-buffertar, minska sin aktivitet
pa marknaden for dessa finansiella instrument eller forsoka 6verfora effekterna pa kunderna 1
form av hogre priser pa instrumenten. Dessa alternativa atgirder utesluter inte heller varandra.
Utgangspunkten for kommissionens forslag kan i vilket fall som helst anses vara att man inte
vill riskera att de oonskade marknadseffekter som beskrivs ovan ska realiseras.

Genom kommissionens forslag forsoker man dessutom sékerstilla lika villkor for europeiska
banker och banker fran andra lander. Andra jurisdiktioner (bl.a. Forenta staterna, Storbritannien,
Japan och Schweiz) har redan stannat for en 16sning som motsvarar kommissionens forslag, och
darfor behover EU agera pd samma sdtt. Marknaden for transaktioner for
Vardepappersﬁnans1er1ng ar en synnerligen internationell och konkurrensutsatt marknad, som
baserar sig pa transaktioner med hég volym och lag marginal. Dérfor anser kommissionen att
om den konservativa behandlingen enligt Baselstandarderna tillimpas endast pd europeiska
banker pa marknaden for transaktioner for virdepappersfinansiering skulle det snedvrida de lika
villkoren och missgynna europeiska banker jamfort med banker fran tredjeldnder. Marknadens
tyngdpunkt kan salunda i hogre grad dn nu forskjutas till tredjeldander.

Kommissionen finner det dessutom viktigt att den nuvarande behandlingen fortsétter dven i
frdga om transaktioner med sidkerhet i andra tillgdngar 4n likvida tillgangar av hog kvalitet pé
nivéd 1, eller som &r utan sékerhet. P4 s vis kan man sékerstilla att mingsidiga virdepapper
anvinds som sdkerhet for avtalen och minska beroendet av statsobligationer. Dessutom anser
kommissionen att transaktioner utan sdkerhet spelar en viktig kompletterade roll for att
kanalisera likviditeten inom det finansiella systemet, trots att deras relativa andel ar liten.

Konsekvenser for myndigheterna

Lagstiftningsforslaget har inga direkta konsekvenser for myndigheterna, eftersom kravet pa
stabil finansiering forblir oféréndrat.

Konsekvenser for lagstifiningen

Det kridvs inga édndringar i den nationella lagstiftningen for att beakta den foreslagna
regleringen, eftersom det foreskrivs om kravet pa stabil nettofinansiering i EU:s
tillsynsforordning.

6 Forslagets forhiallande till grundlagen och till de grundlidggande fri-
och rittigheterna och de mianskliga réittigheterna

Statsradet anser inte att forslagen strider mot Finlands grundlag eller de konventioner om
grundldggande och minskliga rittigheter som é&r forpliktande for Finland. Forslaget uppskattas
inte ha néagra direkta konsekvenser for tillgodoseendet av de grundliggande och méinskliga
rattigheterna.

7 Alands behorighet

Fragan hor till rikets lagstiftningsbehdrighet med stod av 27 § i sjilvstyrelselagen for Aland
(1144/1991).

8 Behandling av forslaget i Europeiska unionens institutioner och de
ovriga medlemsstaternas stindpunkter



Ansvarigt utskott for lagstiftningsforslaget i Europaparlamentet ar utskottet for ekonomi och
valutafridgor (ECON). Europaparlamentet har &nnu inte inlett behandlingen av forslagen och
inte heller utsett ndgon foredragande.

Behandlingen av forslagen har nyligen paborjats i rddets arbetsgrupp for finansiella tjinster. De
ovriga medlemsstaternas officiella stdndpunkter &r dnnu inte kénda.

9 Nationell behandling av forslaget

Forslaget till forordning samt det relaterade utkastet till statsradets skrivelse har varit pa remiss
i ett skriftligt forfarande i sektionen for finansiella tjanster och kapitalrorelser (sektion 10) under
kommittén for EU-drenden 4-9 april 2025.

10 Statsradets stindpunkt

Statsradet understoder att den nuvarande behandlingen av kortfristiga transaktioner med
finansiella kunder fortsitter vid berdkning av kravet pa stabil nettofinansiering.
Lagstiftningsforslagets mal dr d4ndé att kunna balansera med det faktum att det fortfarande &r
nddvéndigt att forhindra uppkomsten av alltfér omfattande bindningar mellan finansiella aktorer
inom kortfristig finansiering och de risker for den finansiella stabiliteten som detta medfor.

Statsradet anser att man i princip bor forhalla sig kritiskt till avvikelser fran internationella
standarder som géller banker, framfor allt om avvikelsen dr permanent. Statsradet finner det
viktigt att den foreslagna &ndringen &r riktad och begrénsad till vad som &r nddvéndigt for att
sdkerstilla att mélen uppnés. Under behandlingen av forslaget borde man ytterligare beddma
om ett i sak mera begrinsat forslag eller en forldngning av det nuvarande tidsbegridnsade
arrangemanget skulle kunna komma pa fraga for att uppna de mal som uppstéllts for forslaget.

Statsradet anser att det dr beklagligt att kommissionen har antagit lagstiftningsforslaget i ett sa
sent skede med beaktande av slutdatum for den aktuella Gvergdngsmetoden enligt EU:s
tillsynsforordning. Statsrddet anser att man trots detta bor kunna bedéma och viga forslagets
konsekvenser och eventuella alternativa regleringssitt pd &ndamalsenligt sétt under
lagstiftningsprocessen.
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