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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.

Finansinspektionen

Yttrande over forslag till andringar i foreskrifter med
anledning av EU:s noteringsakt samt nya regler om
aktier pa multilateral handelsplattform

Regelradets stéllningstagande

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

Motivering till Regelradets stallningstagande

Regelradet konstaterar att konsekvensutredningen i vissa delar uppfyller kraven.
Beskrivningen av problem och syfte, redovisningen av alternativa lésningar liksom
uppgifterna om ikrafttradande, informationsinsatser, utvardering samt 6verensstammelse
med EU-ratten ar godtagbara.

Samtidigt foreligger brister. Redovisningen av forslagets effekter for foretagens kostnader och
intakter ar bristfallig. Det saknas en samlad och kvantifierad genomgang av de ekonomiska
konsekvenserna, och det framgar inte hur eventuella kostnader eller besparingar fordelar sig
mellan olika kategorier av foretag. Nagon analys av hur forslagen kan paverka foretagens
intaktsmojligheter eller marknadsposition redovisas inte heller.

Vidare saknas analys av hur forslagen kan paverka foretagens intaktsmojligheter eller
marknadsposition. | detta sammanhang saknas aven en narmare genomgang av hur
férandringar i informationshantering och sprakliga krav kan paverka investerares tillgang till
information och darigenom kapitaltillgangen for berérda foretag. En sadan analys ar av
betydelse for att kunna beddma om syftet att starka kapitalmarknadens konkurrenskraft kan
forvantas uppnas.

Det framgar inte att konsekvensutredningen innehaller en analys av hur sma och medelstora
foretag paverkas i praktiken eller om effekterna skiljer sig fran dem som géller stérre aktorer.
Sammantaget ar &nda delaspekten berérda foretag godtagbar.

Vidare &r redovisningen av sarskilda hansyn till sma och medelstora féretag bristfallig. Aven
beskrivningen av paverkan pa konkurrens ar bristfallig. Konsekvensutredningen innehaller
inte nagon sammanhallen analys av hur forandrade skyldigheter och andrad
informationshantering kan paverka konkurrensforhallanden mellan emittenter eller mellan
olika handelsplatser.

Mot bakgrund av att brister foreligger i redovisningen av foretagens kostnader och intakter
samt i analysen av sma och medelstora foretag bedomer Regelradet att
konsekvensutredningen sammantaget inte uppfyller kraven i forordningen.
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Regelradet finner darfor att konsekvensutredningen inte uppfyller kraven i forordningen
(2024:183).

Innehallet i forslaget

Finansinspektionen foreslar andringar i foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa
marknadsplatser, foreskrifter (FFFS 2017:2) om vardepappersrorelse, foreskrifter (FFFS
2013:9) om vardepappersfonder, foreskrifter (FFFS 2013:10) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt foreskrifter (FFFS 2018:21) om borsers forteckningar dver vissa
innehav av finansiella instrument.

Forslaget innebar bland annat:

— att bestammelser om spraket i prospekt och vissa andra dokument tas bort eller andras for
att undvika dubbelreglering och méjliggéra upprattande pa svenska eller engelska i enlighet
med prospektférordningens nya lydelse,

— att regler infors om spraket i sa kallade bilaga IX-dokument samt i dokument som far
upprattas i stallet for prospekt,

— att reglerna om anmalan och offentliggérande av handel med egna aktier utvidgas till att
aven omfatta bolag vars aktier &r upptagna till handel pa MTF-plattformar (en multilateral
handelsplattform, MTF, ar en handelsplats dar flera kdpare och séljare av finansiella
instrument kan métas och genomféra affarer enligt faststallda regler, men som inte ar en
reglerad marknad) och att anmélan ska ske till den bors eller det vardepappersinstitut som
driver MTF-plattformen, i stéllet for till Finansinspektionen.

— att reglerna om investeringsanalys i vardepappersforeskrifterna andras till f6ljd av andringar
i artikel 24.9a i Mifid 2, bland annat genom att institut far vélja mellan gemensam och separat
betalning for utférandetjanster och analys, att krav infors pa avtal, kundinformation och arlig
kvalitetshedomning av analysen samt att analyskonto vid separat betalning ska kontrolleras
av vardepappersinstitutet,

— samt att féljdandringar och redaktionella justeringar gors i fond-, AlF- och 6vriga berérda
foreskrifter.

Forslaget ska trada i kraft den 5 juni 2026, den 6 juni 2026 respektive den 5 december 2026.
Bedomning av delaspekter

Problembeskrivning och syftet med forslaget

Av konsekvensutredningen framgar att andringarna foranleds av att bestammelser i Mifid 2,
EU:s prospektforordning och EU:s marknadsmissbruksférordning har andrats inom ramen for
EU:s sé kallade noteringsakt (Listing Act). Andringarna innebér att Finansinspektionens
foreskrifter behdver anpassas till andringar i 6verordnad EU-ratt samt till de nationella
lagandringar som foreslagits i propositionen Nya regler for att underlatta noteringar av
vardepapper (prop. 2025/26:86) och i lagradsremissen Nya regler om aktier pa multilaterala
handelsplattformar.

Av konsekvensutredningen framgar vidare att syftet med noteringsakten ar att minska den
administrativa bordan for i synnerhet sma och medelstora foretag och att gora
kapitalmarknaderna i EU till ett mer konkurrenskraftigt alternativ vid foretagens val av
handelsplats for notering. De foreslagna foreskriftsandringarna syftar darmed till att
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genomfdra och anpassa regelverket i enlighet med dessa andringar i EU-ratten och nationell
lagstiftning.

Regelradet konstaterar att konsekvensutredningen redovisar bade bakgrunden till
regleringsbehovet och de mal som regleringen ar avsedd att uppna genom hanvisning till
andrade EU-regler och nationella lagforslag.

Regelradet finner att beskrivningen av problem och syftet med forslaget ar godtagbar.

Konsekvenser om ingen atgard vidtas

Av konsekvensutredningen framgar att foreskriftsandringarna gors mot bakgrund av andrade
EU-regler och féreslagna nationella bestdmmelser. Konsekvensutredningen innehaller inte en
narmare beskrivning av vilka praktiska eller ekonomiska konsekvenser detta skulle fa for
berorda foretag om ingen atgard vidtas, vilket enligt Regelradet ar en brist i redovisningen.

Regelradet finner att beskrivningen av konsekvenser om ingen atgard vidtas ar bristfallig.

Alternativa losningar

Av konsekvensutredningen framgar att ett alternativ som Gvervagts ar att i vissa delar
anvanda i stallet for bindande foreskrifter. Det anges att detta alternativ inte beddms vara
tillrackligt, eftersom de aktuella bestdmmelserna anses krava bindande reglering for att
sakerstalla efterlevnad och rattslig tydlighet.

Regelradet konstaterar att en alternativ Idsning har identifierats och att valet av bindande
reglering har motiverats. Aven om redovisningen ar begransad till ett alternativ framgar
skalen till varfor detta alternativ inte anses tillrackligt.

Regelradet finner att beskrivningen av alternativa Idsningar ar godtagbar.

Berorda foretag

Av konsekvensutredningen framgar att férslagen berér emittenter vars aktier ar upptagna till
handel pa reglerad marknad och pa multilaterala handelsplattformar. Det anges att det i
Sverige finns totalt cirka 1 000 bolag med aktier upptagna till handel, varav cirka 400 har
aktier upptagna till handel pa en reglerad marknad, och att forslagen darmed kommer att
omfatta ytterligare cirka 600 emittenter. Av konsekvensutredningen framgar att det finns tre
handelsplatser med tillstand att driva MTF-plattform i Sverige, varav tva ar borser. Vidare
beskrivs att forslaget kan gora det svarare for investeringsgruppen att ta del av den svenska
vardepappersmarknaden i samma utstrackning som i dag.

Regelradet konstaterar, utifran vad som anges i konsekvensutredningen, att berorda
kategorier av foretag redovisas och att omfattningen av berdrda emittenter och
handelsplatser anges. Regelradet konstaterar samtidigt att det inte framgar av
konsekvensutredningen att de berdrda foretagen beskrivs utifran storlek, utan enbart
avseende bransch och antal.

Regelradet finner att beskrivningen av berdrda foretag ar godtagbar

Paverkan pa foretagens kostnader och intékter
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Forslagsstallaren anger att andringarna i sprakkraven for vissa dokument medfér dkad
flexibilitet for emittenter och att detta forvantas sanka foretagens kostnader for
informationsgivning.

Av konsekvensutredningen framgar vidare att férslaget om att anmalan enligt artikel 5 i
marknadsmissbruksforordningen i vissa fall ska ske till handelsplats i stéllet for till
Finansinspektionen inte beddms medféra kostnader for de berdrda bolagen.

Nar det galler handelsplatser med tillstand att driva MTF-plattform anges att de far en ny eller
utokad skyldighet att ta emot och offentliggora anmalningar. Forslagsstallaren bedomer att en
mindre engangskostnad for systemutveckling kan vara forknippad med offentliggorandet,
men att denna kostnad inte kan uppskattas och kan variera mellan handelsplatser.

Det anges vidare att forslagsstallaren inte har identifierat nagra ytterligare forandringar i
kostnader for foretagen med anledning av de foreslagna foreskrifterna.

Regelradet konstaterar att konsekvensutredningen innehaller punktvisa och i huvudsak
kvalitativa uppgifter om kostnader. Samtidigt saknas en samlad, dverblickbar och kvantifierad
redovisning av de ekonomiska konsekvenserna. Det redovisas inte storleksordningen for
eventuella kostnader eller besparingar, och det framgar inte hur sadana effekter fordelar sig
mellan olika kategorier av foretag.

Vidare saknas en narmare redovisning av hur forslagen kan paverka foretagens intakter.
Syftet med regleringen ar att minska administrativ bérda for sarskilt sma och medelstora
foretag och gora kapitalmarknaderna i EU mer konkurrenskraftiga. Samtidigt konstateras att
forslaget kan gora det svarare for investerare att ta den av den svenska
vardepappersmarknaden i samma utstrackning som i dag. Regelradet saknar dock en
narmare beskrivning av de forvantade samlade effekterna som foljer av forslaget. Darmed ar
det otydligt om det angivna syftet kan forvantas uppnas.

Mot denna bakgrund bedémer Regelradet att redovisningen inte ger ett tillrackligt underlag
for att bedoma forslagets ekonomiska konsekvenser.

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

Paverkan pa konkurrens

Konsekvensutredningen innehaller inte nagon sarskild analys eller nagot uttryckligt
stallningstagande avseende hur konkurrensforhallandena mellan olika emittenter eller
handelsplatser kan paverkas.

Av konsekvensutredningen framgar samtidigt att vissa forslag innebar andrade administrativa
moment och skyldigheter for berorda aktorer, bland annat genom att anmalan i vissa fall ska
ske till handelsplats i stallet for till Finansinspektionen samt genom skyldigheter for
handelsplatser att ta emot och offentliggéra anmalningar.

Regelradet konstaterar att konsekvensutredningen inte innehaller ndgon sammanhallen
analys av konkurrenspaverkan. Det framgar inte att konsekvensutredningen prévar om
forandrade skyldigheter och administrativa moment kan paverka konkurrensforhallandena
mellan olika handelsplatser eller mellan olika emittenter.
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Regelradet bedomer att dven forandringar i informationshantering och offentliggérande skulle
kunna ha betydelse for konkurrensférhallanden, utan att detta narmare analyseras i
konsekvensutredningen.

Mot denna bakgrund bedémer Regelradet att underlaget inte ger tillracklig grund for att
beddma om och i vilken riktning konkurrensférhallandena kan paverkas.

Regelradet finner att beskrivningen av paverkan pa konkurrens ar bristfallig.

Sarskilda hansyn till sma och medelstora foretag

Forslagsstallaren anger att syftet med noteringsakten ar att minska den administrativa bordan
for i synnerhet sma och medelstora foretag.

Det anges att vissa andringar, sasom okad flexibilitet i sprakkrav, forvantas sanka foretagens
kostnader for informationsgivning. Vidare anges att de foreslagna andringarna i flera fall inte
bedéms medféra nagra kostnader for berorda foretag och att nagra ytterligare forandringar i
kostnader inte har identifierats.

Regelradet konstaterar att konsekvensutredningen hanvisar till ett Gvergripande syfte om
minskad administrativ borda for sma och medelstora foretag samt anger att vissa
forandringar kan medfora kostnadsminskningar. Det framgar dock inte att
konsekvensutredningen innehaller nagon konkret och systematisk redovisning av hur sma
och medelstora foretag paverkas i praktiken eller om effekterna skiljer sig at i forhallande till
storre aktorer. Detta inkluderar utifran ett investerarperspektiv. Nagon fordelningsanalys eller
genomgang av sarskilda forutsattningar for sma och medelstora foretag redovisas inte.

Mot denna bakgrund bedémer Regelradet att redovisningen inte ger tillrackligt underlag for
att bedoma om sarskilda hénsyn har tagits i sak.

Regelradet finner att beskrivningen av sarskilda hansyn till sma och medelstora foretag ar
bristfallig.

Atgarder for att begrinsa kostnader och andra negativa effekter

Av konsekvensutredningen framgar inte att nagra sarskilda atgarder har redovisats som
uttryckligen syftar till att begransa foretagens kostnader eller andra negativa effekter av
regleringen. Samtidigt anges att flera av de foreslagna andringarna syftar till att anpassa
foreskrifterna till dverordnad ratt eller att underlatta for foretag, bland annat genom 6kad
spraklig flexibilitet och minska féretagens kostnader.

Regelradet konstaterar att konsekvensutredningen inte redovisar nagra konkreta
kostnadsbegransande atgarder i form av undantag, lattnader eller andra anpassningar.

Mot bakgrund av att konsekvensutredningen inte ger ett tillrackligt underlag for att bedoma de
ekonomiska konsekvensernas omfattning bedémer Regelradet att det inte gar att préva om
franvaron av forenklande atgarder ar val avvagd i férhallande till de effekter som kan
uppkomma. | det senare beaktar Regelradet aven investerarperspektivet.

Regelradet finner att beskrivningen av atgarder for att begransa forslagets kostnader och
andra effekter ar bristfallig.
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Sarskild hansyn till tidpunkt for ikrafttradande och behov av speciella
informationsinsatser

Forslagsstallaren foreslar att andringar i marknadsplatsforeskrifterna som avser anmalan och
offentliggérande av handel med egna aktier ska trada i kraft den 5 december 2026, medan
andringar som avser spraket i prospekt och vissa dokument enligt prospektfdrordningen ska
trada i kraft den 5 juni 2026 och dvriga andringar den 6 juni 2026. Av konsekvensutredningen
framgar att andringen om handel med egna aktier paverkar emittenter med aktier upptagna
till handel pa MTF-plattformar, samt borser och véardepappersinstitut med tillstand att driva
MTF-plattformar genom skyldigheter att ta emot och offentliggdra anmalningar.

| konsekvensutredningen anges vidare att andringarna inte kraver nagra sarskilda
informationsinsatser utéver en avisering pa Finansinspektionens webbplats.

Konsekvensutredningen redovisar tidpunkter for ikrafttradande och anger att den del av
forslaget som avser handel med egna aktier ges ett senare ikrafttradandedatum an évriga
delar, vilket innebar langre framforhallning for berorda aktorer. Vidare anges att sarskilda
informationsinsatser inte bedéms behdvas utdver avisering pa webbplats.

Regelradet finner att beskrivningarna av sarskild hansyn till tidpunkt for ikrafttradande och for
behov av speciella informationsinsatser ar godtagbara.

Hur och nar konsekvenserna kan utvarderas

Konsekvensutredningen anger att foreskriftsdndringarna bor utvarderas ett ar efter att
foreskrifterna har tratt i kraft och att konsekvenserna kan utvéarderas inom ramen for
inspektionens [dpande arbete med tillsyn.

Regelradet konstaterar att redovisningen anger bade en tidpunkt och en ram for hur
utvardering kan ske. Beskrivningen ar kortfattad men kan accepteras i det har arendet.

Regelradet finner att beskrivningen av hur och nér konsekvenserna av forslaget kan
utvarderas ar godtagbar.

Overensstammelse med EU-ritten och om forslaget gar utdver minimikraven

| konsekvensutredningen anges att andringarna genomfors i syfte att anpassa foreskrifterna
till andrade EU-regler. Konsekvensutredningen anger vidare att foreskrifterna
overensstammer med och inte gar utdver Sveriges skyldigheter som medlemsstat i EU.

Regelradet konstaterar att konsekvensutredningen darmed innehaller ett uttryckligt
stallningstagande i fragan om forslaget gar utéver minimikraven.

Regelradet finner att beskrivningen av forslagets 6verensstammelse med EU-ratten och om
forslaget gar utdver minimikraven ar godtagbar.

Ovrigt som Regelradet vill framfora

Regelradet har inte funnit nagot annat av relevans for bedémningen av arendet.
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Regelradet behandlade arendet vid sammantrade den 25 februari 2026.

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

Arendet féredrogs av Anna Nilsson
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Anna-Lena Bohm Anna Nilsson

Ordférande Féredragande

Postadress Webbplats E-post

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