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Vd har ordet

Ett bra ar i skuggan av vad som kom efterat

Vid den hir tiden forra aret hade osakerheten som foljde med pandemin borjat ersittas av en forsiktig optimism. Vaccinationstalen hade 6kat
och nér varsolen gjorde sin entré bérjade vi ana ljuset i tunneln. Den finansmarknad vi verkar inom hade under aret visat tecken pa aterhdmtning
och sags som en del av I6sningen for att aterstarta ekonomin efter pandemin. Vi fortsatte vart gemensamma arbete mot en mer hallbar framtid.

Né&r vi pa nyarsafton 2020/2021 summerade aret
kunde vi konstatera att var svenska vardepappers-
marknad under dret hade haft en stark utveckling
med generellt sett stigande tillgdngspriser och 6kade
utestdende volymer. Rekordmanga bolag introduce-
rades pa de svenska borserna och Sverige stod som
land for en stor del av det totala antalet bérsnote-
ringarinom EU. Marknaderna praglades med detta
sagt fran tid till annan av osikerhet och inte minst
mot slutet av dret marktes en tydlig avmattning.

Nér vi gick in pd det nya aret utvecklades sedan
allt mycket snabbt och ett kvartal senare har varlden
vilever i pd manga satt forandrats. Diskussionen pa
omraden och kring fragor som ror allt fran sdkerhets-
politik och energiforsorjning till flyktingpolitik och
hallbarhet har forflyttats pa ett sitt som vi inte sett
sedan mitten av forra seklet. Hur det hela utvecklas
féljer viallairealtid och utfallet kommer vi att fa
anledning att dterkomma till i kommande verksam-
hetsrapporter.

Med detta sagt och for att lite foregd infor-
mationen om var verksamhet som finns i den har
dversikten har féreningen éver lag klarat det gdngna
dret bra. Med de begrénsningar som legat i att vi annu
ett ar fick halla méten och events virtuellt sa har vi
under féreningens 113:e verksamhetsar fortsatt verka
for en hallbar och konkurrenskraftig svensk varde-
pappersmarknad. Medlemmarnas bidrag inte minst
i form av den samlade kunskapen hos de 750-talet
medarbetare som deltar i vdra 50-talet arbetsgrup-

per borgar for att vi dven framdeles kommer att ha
en av de ledande vardepappersmarknadernai Europa.
Det &r mot denna bakgrund ett néje for mig att
dnnuen gang kunnarikta ett varmt tack till férening-
ens medlemmar och dess kunniga och intresserade
medarbetare, vira samarbetsparters inom och utom
Sverige, samt till mina medarbetare i foreningen och
dess dotterbolag.
Med dessa ord 6verldamnas verksamhetsoversikten
fér ar 2021 till féreningens arsméte i Stockholm den
2 maj2022.

Stockholm den 20 april 2022

Urban Funered
Verkstéllande direktor

9

Rekordmanga bolag introducerades
pa de svenska borserna och Sverige
stod som land for en stor del av det
totala antalet noteringar inom EU.

Svensk Vardepappersmarknad arsberittelse 2021
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Den svenska viardepappersmarknaden genom dren

Nagra viktigare handelser inom vardepappershandeln daren 1971—2012

Hanteringen av aktiebrev var alltid
fysisk fore 1971. Det var omstdndligt att
sdlja aktier. Ett besdk hos bankkonto-
ret for att hdmta de aktier som skulle
siljas ur bankfacket var ett maste for
att kunna sdlja. Dessa ldmnades sedan
tillsammans med sdljordernin dver
disk. Séljordern skickades med post till
bankens huvudkontor som handlade
ordern ndstféljande dag.

I
1971 1972 1973 1974 1975

1971 startade Vardepapperscentralen
VPC AB, numera Euroclear Sweden AB,
sin verksamhet. VPC utfardade alla
aktiebreven som fortfarande varinne-
havarpapper. Skillnaden jamfért med
tidigare var egentligen inte sa stor men
en fordel var hanteringen av utdelning-
arna. Tidigare behdvde man besoka sitt
bankfack, klippa aktuell kupong, fyllai
en deklarationsblankett och stélla sig

i kassakdn for att hamta utdelningen.
Forfarandet behdvde upprepas for varje
aktieinnehav. Nu kom hanteringen att
automatiseras och utdelningen sattes
automatiskt in pa det egna bankkontot.

Aktiabrev.

VOLVO _

Fére1971varalla
aktiebrev fysiska.

1976 1977 1978 1979 1980 1981

Intresset for aktier vdxte sig allt storre i borjan av
attiotalet. Handeln blev s3 omfattande att VPC
inte kunde hantera alla registreringar i den takt
som kunderna gjorde sina affarer. Rubriker som
"Borsen stings av datakaos pa VPC ", "Datorn
stanger borsen en vecka” och ”Datorn explode-
rade ndr taket brots”
kunde skadas i
media. Stockholms
fondbdrs stangde
under ar1983 han-
deln under sex dagar
foratt VPC skulle
kommai kapp.

e angs av
Borsen stang

datakaos od PC
: atorfe
Stoppm‘:]

z, i

rsh

1989 bérjade omldaggningen till helt demateria-
liserade aktiebrev, vilket innebar att innehaven
bara fanns registrerade i VPC:s system och den
fysiska hanteringen uteblev. Likvidschemat kom
dérefter ocksa att succesivt kortas ned fran fem
till tva dagar. Detta kom i sin tur att s3 smaningom
Oppna upp for banker utan fysiska kontor som
helt forlitade sig pa Internet fér kontakten med
kunderna.

Blankningsforbudet
avskaffas den 1augusti
1991. Dérmed kunde
banker och vardepap-
persbolag bland annat
borjaldna aktier for att
underldtta leveranser.

1982 1983 1984 1985 1986 1987

1988 (1989 1990 1991

1989

1989 introducerades det forsta helautomatiska
handelssystemet SAX (Stockholm Automated
Exchange).

Under 1989 avvecklades valutaregleringens krav
pa ”switch” for att képa utlindska aktier. Tidigare
hade man enbart kunnat férvarva utldndska aktier
genom att sdlja ett annat utlandskt aktieinnehav.
Ratten att kopa utlandska aktier som kunde handlas
bendmndes ”switch” och hade ibland ett pris pa upp
till 70 procent. Det innebar att en utldndsk aktie
som kostade 100 kronor i praktiken kunde kosta
170 kronor. Nu blev det i stdllet fritt fram att kopa
atradda utlandska aktier.

Nar SAX-systemet infordes behdvde
bérsmedlemmarnainte langre nagra
representanter i sjdlva borshuset, utan
maklarna kunde sitta uppkopplade
mot SAX var som helst i varlden.
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Den 1januari 1993 avskaffas skillnaden mellan bundna och fria aktier.

Utlandska investerare som tidigare hade varit hdnvisade till att bara
kopa "fria” svenska aktier kunde nu kdpa svenska aktier pd samma
villkor som svenska aktiedgare.

VPC fortsatter att hantera framfor allt aktier medan mer frekvent
handlade rantepapper sdsom statspapper och bostadsobligationer
fortfarande ar fysiska. Avvecklingen sker dagligen i en av storbanker-
nas kdllare. Penningmarknadscentralen, PmcC, byggs for att moder-
nisera forvaring och avvecklingen. Projektet, som ar ett andra forsok,

MiFID I inférdes 2007 och fick sedan en uppfdljare
ar2018. Fér en bransch som till stor del férlitat sig

pa sjalvreglering kom det nu detaljerade regelverk.
Virdepappershandeln gick fran att ha varit mattligt
reglerad till raka motsatsen. Medlemmarna och andra
foretag fick géra enorma investeringar for att anpassa
infrastruktur och verksamhet till gdllande regelverk.

2008

Investmentbanken Lehman Brothers gick i konkurs den
15 september 2008. Panik uppstod pd marknaden inte
minst da alla bérjade misstro sina motparter. Det finan-
siella systemet fros till is och varldsekonomin tvarbrom-
sade. Ingen litade pa ndgon och dven de svenska bankerna
fick allt svarare att refinansiera sig. Riksbanken jobbade
frenetiskt for att se till att ekonomin inte skulle strypas
helt. S& smaningom accepterade till och med Riksbanken
foretagsobligationer som sdkerhet for krediter till ban-

VPCunder1993.

i avvaktan pa nédvéandiga arrangemang.

]
1993 1994 1995 1996 1997

Aktiebolagskommittén foreslar att
skillnaden mellan bundna och fria aktier
avskaffas fran den1januari 1993.

misslyckas och dven dessa instrument kommer att flyttas dver till

I slutet av 1993 tog Fondbérsen upp fragan om utldndska bérs-
medlemmar vilka tidigare inte varit tillatna som medlemmar pa
borsen. Den forsta utlandska borsmedlemmen godkandes och
kunde borja handla. En hel del praktiskt kring avvecklingsrutinerna
var annuinte 16st och medlemskapet stoppades darfor tillfalligt

1998 1999

2000 2001 2002 2003 2004

P3 90-talet kom internet

och alla pratade om dot.com.
Ett ungt svenskt par startade
webbplatsen Bokus i augusti
1997 féljt av Boo.com for bland
annat sportkldder. En ameri-
kansk investmentbank ordnade
finansiering om 100 miljoner dollar. Ett och ett halvt ar
senare, i maj 2000, gick bolaget i konkurs. IT-bubblan
sprack i mars 2000. Borsvardet for det svenska telekom-
bolaget Ericsson steg under perioden och toppade pa

1,8 biljoner kronor. Den svenska aktiebdrsens general-
index hade fram till bérstoppen den 9 mars 2000 stigit
med 80 procent pa fem manader. Dérefter sjonk bors-
vdrdet med 70 procent.

welcome to
[thebaaty] e e oot

2005 2006

2007 2008 2009 2010

kerna och hjulen bérjade rullaigen lite forsiktigt.

2011 2012 2013

Svenska fondhandlareféreningens styrelse hade vid
flera tillfallen under 1990-talet talat om portféljbe-
skattning av aktieinnehav. Idén var att beskattning
inte skulle ske vid omplaceringar utan nar medel
lyftes ut ur portféljen. Pa detta sétt skulle kunderna
kunna vara mer aktiva i sina placeringar utan att tdnka
pa skatten vid varje affar. Fragan togs pa nytt uppi
Aktiespararnas Sparandekommitté &r 2007 och fick
namnet Investeringskonto, ISK. Férslaget presentera-
des ett ar senare f6r Finansmarknadsministern Mats
Odell. Det ena ledde till det andra och frén den 1 januari
2012 kunde spararna sitta in pengar pa ISK och bérja
handla aktier. En av de stora fortjdnsterna med ISK

ar att beskattningen blivit enkel da alla nédvéndiga
uppgifter fortrycks i deklarationen.

AY
Vigg Troedsson var direktor
pa Svenska Fondhandlare-

féreningen mellan ar1986
och2020.
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Den svenska vardepappersmarknaden under 2021

Den svenska vardepappersmarknaden utvecklades under 2021 starkt med 6verlag stigande tillgangspriser och 6kade utestaende volymer.
Under aret noterades rekordmanga bolag pa de svenska bérserna. Utvecklingen fortsatte i linje med den dterhdmtning som inleddes 2020
efter utbrottet av covid-19.

Pa aktiemarknaden bidrog ett stort intresse foér aktier, kom-
binerat med stigande aktiepriser, till att index steg markant
och att rekordmanga bolag valde att ta in kapital genom att

notera sig pa bérsen. Bade sett till antalet bolag och anskaf-

fat kapital noterades de hégsta volymerna nagonsin och

Sverige stack i detta avseende ut i ett sdvil europeiskt som
internationellt perspektiv. P3 obligationsmarknaden dkade
den utestaende volymen obligationer ndgot under 2021, sett
tillmarknaden som helhet. Intresset for obligationsmarkna-

BORSUTVECKLING

Index
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Kalla: Riksbanken

jan22

denvar relativt stark, vilket utéver emissionsvolymerna ocksa
framgick av att riskpremien fér obligationer var Iag under
storre delen av aret.

Utvecklingen pa virdepappersmarknaden fortsatte i linje
med den dterhdmtning som inleddes under 2020 efter ut-
brottet av covid-19. Utvecklingen kunde till stor del férklaras
av en stark ekonomisk tillvaxt och avde mycket omfattande
atgarder som vidtogs av centralbanker, myndigheter och rege-
ringar for att begransa de ekonomiska effekterna av covid-19.

BORSINTRODUKTIONER I SVERIGE

Anskaffat kapital, miljarder euro
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o

Kallor: Nasdag, NGM, Spotlight och Svensk Vardepappersmarknad

Utvecklingen praglades ocksa tidvis av osakerhet kopplad till
framforallt stigande inflation och energipriser, men ocksd
till bristen pa olika komponentvaror och geopolitiska span-
ningar. Okad smittspridning och nya nedstingningar bidrog
tidvis ocksa till 6kad osidkerhet. Detta markets sdrskilt mot
slutet av aret dd utvecklingen mattades av nagot.

®) Lis merivarekonomiska rapport pa svpm.se

UTESTAENDE VOLYM OBLIGATIONER | SVERIGE, PER EMITTENT
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Aktie- och derivatmarknaden

Foreningen bevakar och hanterar |dpande fragor som ror aktie- och derivatmarknaden. Detta arbete sker inom ramen for vara arbetsgrupper, genom
kontakter med beslutsfattare inom och utom Sverige, samt genom interaktion med relevanta aktérer sasom Nasdag, NGM, Spotlight och Euroclear.
Nedan finns ett urval av fragor och hdandelser som har diskuterats under verksamhetsaret.

Aktiemarknaden

Marknadsutvecklingen

Aktiemarknaden praglades under 2021 av en stark utveckling
med hog aktivitet och stort intresse for aktier. Aktieindex steg
markant under aret och omsattningen pa aktiemarknaden var
hog. Enviktig forklaring till utvecklingen var starka framtids-
utsikter och rapporter fran féretagen. Utvecklingen kunde
ocksa férklaras av den expansiva penningpolitik som fortsatt
férdes och som medférde |dga rantor, men som ocksa tillférde
betydande likviditet som i jakt pa avkastning i hog grad place-
rades pa aktiemarknaden.

Ett stortintresse for aktier kombinerat med stigande
aktiepriser bidrog till att rekordmanga bolag valde att tain
kapital genom att notera sig pa bérsen under dret. Samman-
lagt noterades 141 bolag pa de svenska marknadsplatserna
och det anskaffade kapitalet uppgick till ndstan 100 miljarder
kronor. Bade sett till antalet bolag och anskaffat kapital &r
det de hégsta volymerna nagonsin och Sverige sticker i det
har avseendet ut savél i ett europeiskt som ett internationellt
perspektiv.

Gamestop

TV- och dataspelsaterforsaljaren GameStop blev under dren
2020-2021allmant kdnt da dess aktie fick en enorm kurs-
uppgang efter inldgg pa ett forum for aktivistinvesterare.
Héndelsen ledde till en diskussion om sociala mediers paver-
kan pa aktiehandeln och reste en médngd fragor relaterade till
marknadsmissbruk, investerarskydd, marknadsstruktur och
courtagefri aktiehandel. Den svenska marknaden rdkade under

= Gamesiop <

DEAL - DAY “:Wng

Sociala mediers paverkan pa aktiehandeln hamnade i fokus
efter kurspaverkan i féretaget GameStop.

aret ut for ett "Gamestop-event” i form av en kurskérning

i redovisningsbolaget Modern Ekonomi. | bada fallen stop-
pades handelnibolagens aktier vid olika tillfdllen. Nasdaq
borjade efter hdndelserna att diskutera mojligheten att
inféra hardare sparrar fér att minska problemen vid kraftiga
kursrorelser.

Betalda orderfloden

Fenomenet med betalda orderfléden kom i fokus i samband
med GameStop och diskuterades sedan flitigt under aret.
ESMA gick under sommaren ut med en varning och manade
till extra vaksamhet pa nationell niva. Inom ramen fér éver-
synen av MiFID diskuteras mdjligheten att infora ett total-
forbud for betalda orderfléden.

Enpetare

Uttrycket "enpetare” anvdnds for order som avser en enda
aktie och ddr syftet dr att manipulera senaste betalkurs for att
vilseleda andrainvesterare om vad "ratt” pris ar. Problemet
har funnits under 13ng tid pa den svenska marknaden och
olika forslag for att stavja anvdndandet har framférts. Bland
de [6sningar som diskuteras finns att man inte uppdaterar
senast betalt for denna typ av handel.

Offentliggorande av kortpositioner

Féreningen uppméarksammade under aret att kortpositioner
offentliggjordes i Sverige pa ett sitt som strider mot géllande
regelverk pd EU-niva. En aktdr begirde med hinvisning till
den svenska offentlighetsprincipen ut data fran Finansinspek-
tionen som sedan sammanstélldes pa en separat hemsida.
Méjligheten att pa detta satt runda regelverket kring blank-
ning stangdes sedermera efter diskussioner fran féreningens
och andra berérda aktorers sida med Finansinspektionen.

Tick size

Tick size @r en beskrivning avden minsta méjliga skillnaden
mellan olika nivaer pa kop- eller saljkurs i en orderbok. | sam-
band med att bolag noteras pa borsen satts tick size den forsta
handelsdagen till hogsta likviditetsbandet, vilket innebér en
spread om 0,01 oavsett typ av aktie. Spreaden justeras sedan
stegvis under de dagar och veckor som féljer tills aktien nar
"ratt” likviditetsband och far "ratt” tick size. Fragan &r viktig
da en for liten tick size normalt hammar likviditeten vilket
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kan ha en negativ effekt vid noteringstillfallet. Féreningens
rekommendation ar har att en kvalitativ bedémning gors sa
att bolaget placerasiniett likviditetsband dar liknande bolag
ar placerade.

Marknadsdata

Frédgan om de stigande kostnaderna fér marknadsdata
diskuterades fortsatt under aret bland annat i samband med
Nasdags inférande av helt nya policys och prislistor fér mark-
nadsdata. Férandringarna som dr omfattande, komplexa och
svara att analysera utgdr ett led i anpassningen av strukturen
efterriktlinjer fran ESMA. Féreningen anser i korthet att
avgifter for marknadsdata ska baseras pa kostnaderna for att
producera densamma, att prislistor och licenser maste for-
enklas och standardiseras, att "derived data” inte bor avgifts-
beldggas, samt att transparensen kring kostnaderna liksom
revisionsrutinerna maste férbattras. Det férslag som har lagts
om inférandet av ett "consolidated tape” menar féreningen
dock inte &r l6sningen pa problemet med marknadsdata.

Derivatmarknaden

Derivatmarknaden paverkades i bérjan av aret av en osiker-
het kring hanteringen av utdelningar till foljd av covid-19,
vilket bidrog till Iagre volymer. Nasdaq tog darefter fram en
rutin for hur man skulle hantera olika situationer. Rutinen
innehdll bedomningsmoment vilket gjorde det viktigt att
i enskilda fall kommunicera hur utdelningen behandlas.
Arbetet med implementeringen av Nasdags nya derivat-
handelssystem Genium INET pagick under hela aret. | sam-
band med det behandlades ett stort antal tekniska fragor,
bland annat frdgan om roll-back-scenarier i handelse av att
uppgraderingen inte gick som planerat. Parallellt med det
tekniska projektet gjordes ett omfattande arbete med att
uppdatera Nasdaqgs derivatregelverk, vilket trader i kraft
i samband med den tekniska uppgraderingen. Overgdngen
till det nya systemet berdknas ske i bérjan av ndsta verk-
samhetsar.

Marknadsovervakning och marknadsmissbruk
Inom féreningens arbetsgrupper diskuterades under aret
ett antal fragor relaterade till bland annat betalda order-
floden, SPAC:ar, regler och praktiska fragor kring anmaélan
om marknadsmissbruk, spridning avinformation via sociala
medier, samt Finansinspektionens analys av handelsplat-
sernas noteringsprocesser. Fragor pa omradet togs dven upp
i Kommissionens konsultation om férenklade noterings-
regler for SMEs.

Foreningen anordnade i december ett webbinarium
om marknadsmanipulation fér medlemmarna dar kammar-
aklagarna Jonas Myrdal och Jan Leopoldson redogjorde for
gillande regler och praxis samt deras egna erfarenheter pa
omradet. Webbinariet tog sin utgdngspunkt i boken ” Aktie-
fusk” som tryckts med stéd av en av féreningens stiftelser.

Storbritanniens uttrade ur EU

Storbritannien med dess finanscenter London har sedan
uttradet ur EU pabdrjat en genomgang av regelverken pd
finansmarknaden. Under aret har en rad marknadsstruk-
turfragor diskuterats och det &r tydligt att en rad lttnader
planeras sett i relation till MiFID Il. Férdndringarna kom-
mer med stor sannolikhet att paverka framtidens mark-
nadsstruktur och handelsmonsterinom EU.

| boken " Aktiefusk — var gar gransen?” redogor
forfattarna, Jonas Myrdal och Jan Leopoldson,
med konkreta exempel for de vanligaste for-
merna av marknadsmanipulation. Boken vander
sig till de yrkeskategorier
som handlagger uppdrag
rorande vdrdepappers-
handel, de som har

stort intresse for bors-
handel samt exem-
pelvis jurister och
complianceansvariga
pa marknaden och
inom myndigheter.
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Penning- och obligationsmarknaden

Foreningen har under aret hanterat och diskuterat ett flertal fragor av saval évergripande som mer specifik karaktar som ror penning- och
obligationsmarknaden. Nedan aterfinns en kortfattad redogorelse fér marknadsutvecklingen samt fér nagra av de fragor som har diskuterats.

Marknadsutvecklingen
Intresset for den svenska obligationsmarknaden var relativt
stark och den utestdende volymen obligationer 6kade ocksa
nagot under 2021, sett till marknaden som helhet. Riskpremien
var under storre delen av aret fortsatt I3g. En viktig forklaring
till detta var Riksbankens beslut om kdp av obligationer, men
ocksa de faktorer som bidrog till terhdmtningen pa virde-
pappersmarknaden i stort. Stigande inflationsférvantningar
bidrog till att bade rantenivaerna och riskpremien steg i slutet
av aret, internationellt men ocksa i Sverige.

Den framsta forklaringen till att obligationsmarknaden
i stort véxer ar att den utestaende volymen foéretagsobliga-
tioner 6kar. Darmed fortsatter trenden att foretag i allt storre
utstrackning viljer marknadsfinansiering framfér banklan.
Aven marknaden fér gréna obligationer véxte ytterligare
under 2021 Sverige, i linje med trenden globalt. Sverige ligger
hariframkant med en hog andel grona obligationer sett till
obligationsmarknadens och vart lands storlek.

Penningmarknaden

Féreningen hanterar och diskuterarinom Penningmarknads-
radet olika frdgor som rér den svenska penningmarknaden.
Denna marknad har under aret tidvis varit volatil bland annat
pa grund av dndrade inflationsférvantningar. Fragan om
marknadens funktionssatt har under aret diskuterats med
relevanta aktérer. Diskussioner férs ocksd om méjligheterna
att effektivisera interbankhandeln. Féreningen deltog under
dretiNasdags arbete med att ta fram ett nytt kontrakt pa den
nyareferensrantan Swestr.

Kreditobligationsmarknaden
Féreningen hanterar och diskuterarinom dess arbetsgrupper
I6pande fragor som rér och relaterar till kreditobligations-
marknaden. Under dret diskuterades bland annat féretags-
obligationsmarknadens funktion och struktur samt den
transparensrekommendation som antagits av féreningen.
Under aret deltog féreningen i rundabordssamtal anord-
nade av Finansinspektionen kring hur féretagsobligations-
marknaden skulle kunna forbattras. | mindre arbetsgrupper
dar bland annat medarbetare fran kansliet och representanter
fér medlemmarna deltog diskuterades fragor relaterade till
marknadens struktur och funktion.

Transparensrekommendationen

Féreningens styrelse antogi november 2020 en rekommenda-
tion om ékad transparens pa obligationsmarknaden. Rekom-
mendationen togs fram sedan Finansinspektionen hésten
2020 hade gett foreningen i uppdrag att snabbutreda hur
transparensen pa den svenska obligationsmarknaden skulle
kunna férbattras. Rekommendationen riktar sig till svenska
vardepappersinstitut och utlandska motsvarigheter som ar
aktiva pa den svenska obligationsmarknaden.

Som en féljd av rekommendationen bérjade branschen
den1juli2021 att publicera aggregerad information i slutet av
dagen om transaktioner genomférda pa den svenska obliga-
tionsmarknaden. Nordic Trustee utsags till leverantér av den
rapporterings- och publiceringsldsning som féljer av transpa-
rensrekommendationen. Under dret anslét néra tjugo aktérer
inklusive aktdrer som inte &r medlemmar i féreningen till
rapporteringen, vilken hittills har mottagits positivt bade
fran anvandarsidan och fran dem som rapporterar.

Harmoniserade obligationsvillkor

Foreningen inledde i april en 6versyn av féreningens mall-
villkor for foretagsobligationer. Arbetet delades in i tre delvis
6verlappande delar. Féreningens kansli hade i en inledande
del efter diskussioner med medlemmarna kontakt med en
mangd intressenter pa marknaden sdsom emittenter, investe-
rare, infrastrukturféretag, agenter och advokatbyraer. Mall-
villkoren gicks darefterien andra deligenom ur ett praktiskt
perspektiv, varvid féreningen hade stéd av en advokatbyra
som anlitats efter samradd med medlemmarna. | en tredje

del hanterades fragor som gick utéver mallvillkoren som var
kdnda sedan tidigare eller hade framkommit under proces-
sen. Arbetet med att slutféra uppdateringen av mallvillkor
berdknas slutféras under forsta halvaret nistkommande
verksamhetsar.

Foreningen inledde i mars ett arbete med att se 6ver skriv-
ningar i mallen for IBOR fallbackvillkor for HY-obligationer
utifran utvecklingen pa marknaden sedan framtagandet av
den forsta versionen av villkoren. | samband med detta togs
dven en ny mall fram f&r IBOR fallbackvillkor fér obligationer
emitterade under MTN-program. Med fallback avses har en
process for hur ett byte av rantebas ska goras i det fall att den
rantebas som anges i dokumentationen for ett utestdende
obligationslan upphdr permanent. Behovet att reglera pro-
cessenivillkoren foljer av benchmarkférordningen. Mallarna
som tagits fram publicerades pa féreningens hemsida fére
arsskiftet.
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Post-trade

Foreningen hanterar och bevakar policyrelaterade, juridiska, regulatoriska och praktiska fragor som rér hanteringen av finansiella instrument
efter handeln, dven kallat post-trade. Nedan beskrivs 6versiktligt nagra av de fragor som diskuterats inom féreningen

Harmoniseringsarbetet

Arbetet med analysen av hur harmoniseringen av post-trade-
processer pa den svenska marknaden ska ga till bérjade under
2021 och den forsta delen i analysen handlar om att se 6ver
vissa delar av kontostrukturen. Analysarbetet kommer att
fortga till halvarsskiftet 2024 varefter arbetet inleds med

att de facto harmonisera den svenska marknaden. Enligt den
tidtabell som for narvarande ligger ska harmoniseringen vara
klar2028.

Det har under aret inte varit helt klart pa vilken plattform
avvecklingeniframtiden kommer dga rum, men i september
fattade Riksbanken ett inriktningsbeslut om att anvdnda
Eurosystemets plattformar for betalningsavveckling respektive
vardepappersavveckling, T2 respektive TARGET2-Securities
(T2S), for betalningar i SEK. Oavsett om beslut fattas om att
ansluta den svenska marknaden till T2S eller inte kommer
harmoniseringsarbetet att vara resurskrévande for saval for-
eningen som medlemmarna under manga ar framdéver.

Regelverket for vardepapperscentraler

Féreningen har under ret varit engagerad i fragor relaterade
tillen planerad 6versyn av det europeiska regelverket for varde-
papperscentraler, pd engelska Regulation on Settlement and
Central Securities Depositories eller CSDR. Féreningen framholl
i en konsultation kopplad till 6versynen vikten av att se 6ver
reglerna kring avvecklingsdisciplinen. Detta dd i forslaget
framlagda regler om krav pa obligatoriska ersattningskop
skulle ha en negativ effekt pd sdvil handeln i mindre likvida
aktier som pd post-tradehanteringen.

| december 2021 kom dock besked frén EU om att reglerna
kommer att dndras sa att bestdmmelserna om obligatoriska
ersattningskdp skjuts upp. I syfte att undvika legal osdkerhet
publicerade ESMA under aret ett no action letter dir man
uppmanade de nationella tillsynsmyndigheterna att inte
utdva tillsyn avseende obligatoriska ersdttningskdp. 1 och
med detta behdvdes en inom féreningens arbetsgrupper
framarbetad interimsldsning inte anvdndas. Andra beslutade
regler om sanktionsavgifter vid forsening kvarstod dock och
traderikraft den1februari 2022.

Under aret har en uppdatering skett av féreningens mallar
for villkor fér handel med finansiella instrument och depd-
bestdammelser med anledning av reglerna om avvecklings-
disciplin. En uppdatering av féreningens regelverk for handel
och avveckling har ocksa dgt rum.

Leveransférseningar

Foreningen har tillsammans med medlemmarna haft en
I6pande dialog med Euroclear om leveransgraden pa den
svenska aktiemarknaden, vilken under aret har varit 13g och
varierat mellan 85—90 procent. Euroclear inférde under aret
bland annat en funktion for delleveranser pa omnibuskonton
i syfte att forbattra leveransgraden. Atgarderna ledde under
2021 endast till kortsiktiga forbattringar. ESMA och Finans-
inspektionen foljer utvecklingen och férhoppningen ar att
forlangda 6ppettider och héjda straffavgifter som infors
nasta verksamhetsar leder till att situationen férbattras.

Leveransgraden pd den svenska aktiemarknaden har varit |ag under
aret och varierat mellan 85—90 procent.

FOTO: LAURENCE DUTTON, ISTOCKPHOTO
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Investerarskydd

Investerarskydd ar mycket viktigt for foreningens medlemmar och en sarskild arbetsgrupp foljer Idpande regelutvecklingen pa omradet.
Nedan aterfinns beskrivningar av nagra fragor som diskuterats.

MiFID Quick Fix

Radet och EU-parlamentet beslutade i bdrjan av dret om ett
antal @ndringar i MiFID Il (" MiFID Quick Fix") som syftade

till att underlétta dterhdmtningen efter Covid-19. De nya
reglerna, somistor utstrackning handlar om andringar i
informationsgivning till kund, tillampas fran den 28 febru-
ari 2022. Flera av dndringarna vdlkomnades av féreningens
medlemmar och féreningen bidrog med synpunkter i form av
flera remiss- och konsultationssvar samt i bilaterala moten
med Finansdepartementet och EU-kommissionen.

EU strategin for icke-professionellainvesterare

En atgérd inom ramen fér EU-kommissionens arbete

med kapitalmarknadsunionen bestar i att ta fram en ny
EU-strategi for icke finansiella investerare (”Aretail invest-
ment strategy for europe”). Strategin kommer att paverka
den horisontella lagstiftningen pa investerarskyddsomra-
det (MIFID I, UCITS, AIFMD, PRIIPs, IDD) p& en rad viktiga
omraden sdsom finansiell kunskap, information till kund,
provisioner, lamplighetsbedémning och digitalisering.
Foreningen har tagit en mycket aktiv roll i regelprocessen
och besvarade under aret flera konsultationer fran EU-
kommissionen och ESMA. Kommissionen vdntas presen-
terasinalagforslag under andra halvan av 2022.

En ny EU-strategi for icke finansiella investerare (”Aretail investment
strategy for europe”) tas fram inom ramen f6r EU-kommissionens
arbete.

Hallbarhetsrelaterade upplysningar

Ett viktigt omrade pd investerarskyddsomradet under aret
och dven nastkommande verksamhetsar dr de nya reglerna om
hallbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR), samt relationen
till reglerna om lamplighetsprévning och produktstyrning

i MiFID II. Féreningen besvarade under dret flera remisser och
konsultationer avseende SFDR. Féreningen arrangerade dven
sarskilda work shops, savil internt som tillsammans med
andra branschorganisationer, i syfte att dels 6ka férstaelsen
for regelverket, dels diskutera de branschgemensamma utma-
ningar som féljer av osynkroniserade implementeringstider
och den bristande tillgangen pa data.

b b

Investerarskydd
ar mycket viktigt
for foreningens
medlemmar.
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Verksamhetsomraden

Juridik och Compliance

Foreningen hanterar |dpande olika juridiska fragor och fragor
som ror compliance delsinom Juristgruppen och Compliance-
gruppen, delsinom mer fokuserade arbetsgrupper som bland
annat hanterar fragor som rér investerarskydd, féreningens
standardvillkor, penningtvatt, skattefragor och ISK.

Compliance

Compliancegruppen fokuserar pa aktuella fragor som &r av gemensamt
intresse fran ett complianceperspektiv. Under verksamhetsaret diskuterades
bland annat Finansinspektionens konsumentrapport, sanktionsbeslut och
kartlaggning om provisioner, samt tillsynsmyndigheternas varningar avseende
kryptotillgdngar. Gruppen har vidare arbetat med att revidera féreningens
vagledning om etiska riktlinjer och informationsdokumentet om egenskaper
ochrisker avseende finansiella instrument samt hanterat en konsultation fran
ESMA om ersdttningar till anstallda.

Foreningens regelverk, villkor och mallar med mera

Foreningens sjalvreglering i form av regelverk, avtalsmallar och liknande fyller
en viktig funktion pa den svenska virdepappersmarknaden. Den uppdateras
darfor l6pande, oftast pa basis av férslag som tagits fram av andra arbets
grupper. Under aret beslutades bland annat om revideringar av vigledningen
om etiska riktlinjer, regelverk for handel och avveckling, samt avtalsdokumen-
tation avseende vardepapperslan.

nsk Virdepappersmarknad arsberéttelse 2021
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Foreningens sjdlvreglering i form av
regelverk, avtalsmallar och liknande
fyller en viktig funktionipBden svenska
vardepappersmarknaden. Det ar darfor

av storbetydelse att den halls uppdaterad.
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Kapitalmarknadsunionen

Arbetet med fragor relaterade till kapitalmarknadsunionen,
(Capital Markets Union eller "CMU”), fortsatte under aret.
Féreningen diskuterade och besvarade under aret konsulta-
tioner samt deltog vid méten med svenska och europeiska
beslutsfattare kring féljande fragor:

e Forenklade noteringsregler dar den ”svenska modellen”

i manga avseenden dr en férebild inom EU.

Den europeiska tillsynen pa virdepappersmarknaden dar
vi bland annat vill ha balans mellan tillsynen pa europeisk
respektive nationell niva.

Uppbyggnaden av en European Single Access Point eller
"ESAP” dir information fran noterade och vissa andra bolag
ska samlas ddr foreningen kan se ett visst vdrde i att samla
arsredovisningar och offentlig hallbarhetsinformation i en
kontaktpunkt om det inte innebdr extra arbete eller kost-
nader samtinformationen ar tillforlitlig och standardiseras.
Ett eventuellt kommande forslag kring licensiering av finan-
siella rddgivare vilket 4r en frdga som ven berdr Swedsec.

Noteras kan att EU-strategin for icke-professionellainves-
terare och om ett ”consolidated tape” som diskuteras pa
annan plats dr viktiga delar av CMU.

FOTO: YELLOW CACTUS, UNSPLASH

MIFIR Review och
consolidated tape

Sedan ar 2019 pagar ett arbete pa EU-niva med att se dver
delar av MiFID ll-regelverket, framfér allt pa marknadsstruk-
turomradet ("MiFIR Review”). En del fragor, sdsom inrdttan-
det av ett sa kallad consolidated tape, ingar dven i arbetet
med kapitalmarknadsunionen. EU-kommissionen publice-
rade i november 2021 lagférslag pa omradet vilka analyseras
inom foreningens arbetsgrupper inklusive i ljuset av regel-
utvecklingen i Storbritannien.

Féreningens paverkansarbete kring MiFIR Review bedrivs i
stor utstréckning i samarbete med vara nordiska kollegor och
under aret togs gemensamma NSA-positionspapper fram.
Inom ramen for det nordiska samarbetet anordnades moten
med europeiska beslutsfattare liksom ett webbinarium for
de nordiska finansdepartementen, tillsynsmyndigheterna
och finansmarknadsattachéernai syfte att sdrskilt lyfta fram
den nordiska marknadens synpunkter och behov.

Hallbar finansiering

Foreningen diskuterade under aret fragor kring férordningen
om hallbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR) som bérjade
tilldmpas den 10 mars 2021, med sarskilt fokus pa de mer
detaljerade reglerna pa niva 2. Inom ramen for arbetet arran-
gerades workshops for att ga igenom reglerna och dess
praktiska implikationer. Utdver detta diskuterades @ndringar
i MiFID Il avseende integrering av hallbarhetsrisker, lagstift-
ningsférslag och delegerade akter kring hallbarhetsredovis-
ning (CSRD), en frivillig standard fér grona obligationer, samt
en uppdaterad plan for hallbar finansiering. Féreningen arran-
gerade tillsammans med andra nordiska branschféreningar
md&ten med information om verksamheten inom plattformen
for hallbar finansiering. Under ret diskuterades olika hallbar-
hetsfragor Idpande med savil andra branschféreningar som
med Finansdepartementet och Finansinspektionen.

Mangfaldsfragor

Foreningen diskuterade under dret mangfaldsfragor i
samband med framtagandet av ett konsultationssvar till
Jamlikhetskommissionens betankande "En gemensam
angeldgenhet”. I svaret framhdll féreningen bland annat
vikten av finansiell utbildning for att 6ka jamlikheten och
olika initiativ som tas hos medlemmarna for att 6ka mang-
falden inom finansbranschen. Féreningen arbetade vidare
med att ta fram underlag f6r och férbereda initiativ pa om-
radet under ndstkommande verksamhetsar bland annat

i samverkan med Swedish House of Finance.

FOTO: NIKOLA SPASENOSKI, ISTOCKPHOTO
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Beredskap, kontinuitet
och informationssakerhet

Féreningen arbetar aktivt med fradgor som rér beredskap,
kontinuitet och informationssikerhet pa viardepappersmark-
naden. Féreningen kan vid en krissituation komma att haen
samordnande och samverkande roll i den man och pa det satt
som medlemmarna beslutar.

Under aret har diskussioner forts i kontinuitetsgruppen
om atergangen till fysisk ndrvaro pd arbetsplatserna, samt
om de férandringar som behovts till foljd av smittspridningen.
Harutéver har fragor kring kontinuitet och outsourcing
samt tredjepartshantering diskuterats ur ett riskperspektiv.
Féreningen arrangerade under aret ett foredrag om nya regel-
verk inom ICT med sirskilt fokus pa regelverk fér kontinuitet
i IT-verksamhet.

Informationssikerhet har blivit en allt viktigare fraga for
féreningens medlemmar och under dret har informations-
sakerhetsgruppen bland annat diskuterat fragor relaterade
till cyberattacker, ransomware, angrepp mot tredjeparts-
leverantdrer, samtrisken for interna bedragerier och liknande
forfaranden utforda utav insiders.

Foreningen dr aktivt engagerad i den finansiella sektorns
privat-offentliga samverkan (FSPOS) som utgor ett frivilligt
samverkansforum med deltagare fran det privata narings-
livet och de offentliga institutionernai finanssektorn.

Kommunikation

Féreningen har under aret arbetat aktivt med att utveckla
kommunikationen, ett arbete som tagit riktig fart sedan en
kommunikationsansvarig borjade i augusti. Under hdsten
antogs en ny kommunikationsstrategi och -plan och bilate-
rala méten holls med medlemmarnai féreningens kommuni-
kationsgrupp. Foreningen har under aret anordnat flera event,
foretradesvis i virtuellt format, och ett forsta nyhetsbrev
publicerades i december. Narvaron i sociala medier har
férstarkts genom féreningens konto pa LinkedIn.

s
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Strukturerade placeringar

Foreningens arbete med strukturerade placeringar bedrivs
sedan bérjan av aret inom ramen for en arbetsgrupp, efter
att tidigare ha hanterats under bifirman Strukturerade
Placeringar i Sverige. Vid sidan av [6pande diskussioner om
marknadsliget, reglering och sjélvreglering pd omradet

hade féreningen liksom tidigare ar halvarsvisa méten och av-
stamningar kring relevanta frdgor med Finansinspektionen.

Digital finance

Fokus for féreningens arbete inom digital finance har under
aret legat pa tre férordningar som ligger i olika faser i hante-
ringeninom EU.

e Férordningen om marknader fér kryptotillgdngar (MICA)
lagger en grund for och reglerar marknaden for emittenter
av kryptotillgdngar och aktérer som tillhandahaller krypto-
relaterade tjanster inom EU.

DLT-Piloten ar avsedd att skapa en tillfallig vardepappers-
marknad baserad pa teknik fér distribuerade liggare sdsom
Blockchain. Genom detta ges en mojlighet att préva handel
med finansiella instrument i "tokeniserad” form och analy-
sera for- och nackdelarna med denna teknologi pa varde-
pappersmarknaden.

Férordningen om digital operativ motstandskraft for
finanssektorn (DORA) staller krav pd vissa aktérer pa den
finansiella marknaden kring skydd och rutiner samt hur
dessa ska arbeta forebyggande for att motverka digitala
operativa risker som kan orsaka skada for savél aktorerna
sjdlva som deras kunder.

Foreningen harinom ramen for arbetet bland annat haft
kontakt med personer som arbetar med ovan angivna
regelverk inom och utom Sverige.

FOTO: YAN KRUKOV, PEXELS
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Samarbeten

Samarbeten i fragor som ror finansmarknaden

Svenska samarbeten

Féreningen samarbetar i frdgor som har branschéverskridande
relevans med Svenska Bankforeningen, Fondbolagens Férening
och Svensk Férsikring. Féreningarna tréffas regelbundet pa
vd-niva och féreningarnas chefsjurister och medarbetare med
ansvar for bland annat ekonomisk analys, hallbarhet och
skattefragor samrader |6pande med varandra. | fragor dar
féreningarna har samma standpunkter besvaras dven
konsultationer gemensamt.

Nordiskt samarbete

Foreningen samarbetar tillsammans med motsvarande
organisationer i Danmark, Finland och Norge inom ramen for
Nordic Securities Association (NSA). Under aret diskuterades
bland annat fragor kring hallbar finansiering, marknadsstruk-
tur, clearing och settlement, EU-strategin for icke-professio-
nella kunder och 6versynen av MiFID. Gemensamma konsul-
tationssvar och positionspapper i viktigare fragor tas fram
inom NSA:s arbetsgrupper och anvdnds vid kontakter med
beslutsfattare i de nordiska ldnderna och inom EU.

Europeiska samarbeten

Foreningen deltar fér Svenska Bankforeningens rakning i
Europeiska Bankforeningens (EBF) Secondary Markets Com-
mittee dér fragor som ror vardepappersmarknaden diskuteras.
Foreningens chefsjurist Sara Mitelman Lindholm ar ordfo-
randeiarbetsgruppen.

Foreningen samverkar med ett tiotal europeiska intresse-
organisationer pa viardepappersomradet genom European
Forum for Securities Associations (EFSA). EFSA:s medlemskrets
inkluderar bland annat féreningens motsvarigheter i Belgien,
Danmark, Frankrike, Italien, Polen, Spanien och Tyskland
samt den gransdverskridande organisationen AFME.

Internationellt samarbete

Féreningens samarbete pa internationell niva sker genom
International Council of Securities Associations (ICSA). ICSA:s
medlemskrets inkluderar 20-talet branschorganisationer
fran bland annat Australien, Canada, Danmark, Frankrike,
Italien, Japan, Storbritannien, Sydkorea, Tyskland och USA.
Under aret harinom ICSA bland annat diskuterats fragor
relaterade till kapitalmarknaden, hallbarhet och kostnaderna
for marknadsdata. ICSA arrangerar regelbundet méten med
foretradare for bland annat FSB och IOSCO. Féreningens vd ar
ledamot av styrelsen for ICSA.

Svensk Viardepappersmarknad arsberittelse 2021
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Ovriga samarbeten

FORENINGEN
FOR GOD SED PA
VARDEPAPPERSMARKNADEN

Féreningen for god sed pa
vardepappersmarknaden

Féreningen for god sed pa vardepappersmark-
naden ar en 6vergripande organisation for den
svenska sjalvregleringen pa aktiemarknaden
som verkar genom Aktiemarknadsnamnden,
Aktiemarknadens sjalvregleringskommitté,
Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Nédmnden
for svensk redovisningstillsyn och Radet for
finansiell rapportering. Féreningens vd ar ordi-
narie styrelseledamot med féreningens chefs-
jurist Sara Mitelman Lindholm som suppleant.

SIM_PT.»

mot penni
Swedish Anti-Money Laundering Institute

Svenskainstitutet mot penningtvatt

Imm

INSTITUTET MOT MUTOR

Institutet mot mutor

Z/ Konsumenternas

\\ Bank- och finansbyra

Konsumenternas bank- och finansbyra

NN\R

NARINGSLIVETS
REGELNAMND

Naringslivets regelnamnd

Institutet mot mutor (IMM) har till uppgift att
skapa tilltro i samhallet genom att motverka
korruption och underlatta for samhallets
aktorer att gora ratt. IMM forvaltar en ndrings-
livskod som kompletterar lagstiftningen samt
forestar en etikndmnd som genom uttalanden,
radgivning och sakkunnigutldtanden verkar
fér god sed pa omradet. Féreningen iren av

de organisationer som star bakom och dr med
och finansierar arbetet inom IMM.

SWEDISH HOUSE | 5%

2,

OF FINANCE | -3

Swedish House of Finance

Konsumenternas bank- och finansbyrd infor-
merar, hjdlper och vdgleder konsumenteri
fragor som rér banker och andra kreditinstitut,
samt fond- och virdepappersbolag. Byran

ger oberoende och kostnadsfri vdgledning till
konsumenter och fangar upp konsumentsyn-
punkter som férmedlas till myndigheter och
branschorganisationer. Féreningens seniora
ekonom Fredrik Bonthron dr ordinarie ledamot
i styrelsen med foreningens chefsjurist Sara
Mitelman Lindholm som suppleant.

Ung privatekonomi

Svenska institutet mot penningtvatt (Simpt)
aren samverkan mellan féreningen och sex
andra organisationer i frdgor som rér penning-
tvatt. Simpt tar fram vagledningar for finansiella
foretags tolkning och tillampning av reglerna
om atgarder mot penningtvatt och finansie-
ring av terrorism. Utover detta samordnar
Simpt mdten med bland annat Finansinspek-
tionen och Finanspolisen och man arrangerar
regelbundet seminarier kring aktuella fragor
pa omradet. Foreningens vd deltar i Simpts
styrgrupp och medlemsrepresentanter
deltaringar dven i Simpts referensgrupp.

Swedish House of Finance (SHOF) vid Handels-
hoégskolan i Stockholm dr ett svenskt nationellt
forskningscenter for finansiell ekonomi. SHOF
sammanfdr och stodjer internationella och
svenska forskare pa mycket hog internationell
niva. Féreningen bidrar till SHOF:s verksamhet
savil genom bidrag fran en av féreningens
stiftelser som genom ett aktivt samarbete
kring forskning och events. Féreningens vd
ingari styrelsen fér SHOF och &r dven medlem
av SHOF:s Advisory Board.

Inom ramen for projektet Ung Privatekonomi
(UP) férmedlas arligen kunskap om privateko-
nomi till cirka 30 000 gymnasiestudenter dver
hela landet genom f&r skolorna kostnadsfria
foreldasningar av kunniga unga foreldsare.
Foreldsarna har stod i en presentation och en
bok som nyligen reviderats med stod av fore-
ningen. Féreningen bidrar till UP:s |6pande
verksamhet genom bidrag fran en av féren-
ingens stiftelser och under aret gavs ett extra
bidrag for en digital satsning. Féreningens vd ar
styrelseledamot i Stiftelsen Aktieframjandet
som bidrar till och stédjer UP.

Naringslivets Regelndmnd (NNR) arbetar for
regelforenkling och battre regelgivningspro-
cesser saval i Sverige som inom EU. Férening-
ens syn pa lagstiftningsprocessen i Sverige
och inom EU delas av mdnga andra aktérer och
NNR forstdrker och kompletterar darigenom
féreningens arbete pd omradet. Féreningens
seniora ekonom Fredrik Bonthron &r ordinarie
ledamotistyrelsen med féreningens vd som
suppleant.
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Kontakter med beslutsfattare och myndigheter

Foreningen diskuterar I6pande fragor som ar av vikt fér medlemmarna med beslutsfattare och myndigheter savél i Sverige som inom EU.
| manga fragor som har en EU-dimension samarbetar féreningen regelbundet med motsvarande féreningar i Norden ellerinom EU.

Foreningens vd och chefsjurist dr dven engagerade i grupper som ger rad och st6d till ESMA.

Kontakter i Sverige

Foreningen for en aktiv dialog med svenska beslutsfattare
pa olika nivaer fér att utbyta information om pagaende pro-
cesser och initiativ, men ocksa for att genom information
och goda argument verka fér en hallbar och konkurrens-
kraftig svensk vdardepappersmarknad.

Under aret har féreningen haft flera méten med finans-
marknadsministern och statssekreteraren med ansvar for
fragor som rér finansmarknaden samt andra medarbetare
inom Finansdepartementet och andra delar av Regerings-
kansliet. Representanter for Finansdepartementet deltog
under aret i méten med vissa av féreningens arbetsgrupper
och informerade vid ett styrelsemdte om forberedelserna
infor det kommande svenska ordférandeskapet i EU.

Foreningen har regelbundet méten med foretradare
fér Finansinspektionen (FI) fér att diskutera savél évergri-
pande policyfrdgor som mer specifika fragor. Foretradare
for FI bjods under dret in till méten med flera av féreningens
arbetsgrupper for att informera om och delta i diskussioner
kring fragor av intresse for medlemmarna. Méten arran-
geras regelbundet under dret mellan chefsjuristerna fran
branschen och Fl:s chefsjurist, liksom mellan medarbetare
vid foreningens
kansli och relevanta avdelningar och enheter inom Fl. Vid
dessa méten har bland annat hallbarhet, konsumentskydd
och marknadens funktionssatt diskuterats.

Sveriges riksbank spelar en viktig roll i fragor som rér
penning- och obligationsmarknaden och féreningen har
regelbundet kontakt med foretradare for Riksbanken
bilateralt och inom ramen for olika samarbeten. Bland

de fragor som diskuteras marks bland annat fragor kring
penningmarknadens funktionssatt och en eventuell fram-
tida anslutning till det europeiska avvecklingssystemet T2S.

Foreningens arbete gentemot EU

En stor del avregleringen pa viardepappersmarknaden tas
fram pa EU-niva och féreningen har regelbundna kontakter
med foretradare for kommissionen, sarskilt Direktoratet for
Finansiell Stabilitet, Finansiella Tjanster och Kapitalmark-
nadsunionen (DG FISMA). Féreningen har dven kontakt med
Finansdepartementets och andra berérda departements
svenska representanteriBryssel liksom med foretrddare for
nordisk-baltiska och andra medlemmar i Radet. Féreningen
har pa dven kontakt med svenska, nordiska och andra rele-
vanta ledaméter i EP, med sarskilt fokus pd ledaméter aktiva
i Utskottet for ekonomisk politik (ECON), som hanterar
ekonomiska och monetéra fragor .

Vid sidan av féreningens kontakter enligt ovan ingar
foreningens vd i ESMA:s Securities and Markets Stakeholder
Group (SMSG) pa ett personligt mandat. Féreningens chefs-
jurist Sara Mitelman Lindholm deltar pd motsvarande sitt
i ESMA:s konsultativa arbetsgrupp for investerarskydds-
fragor (IPISC CWG). Féreningen far en god inblick i ESMA:s
arbete och en god kontaktyta gentemot savil ESMA som
andra viktiga aktérer pd marknaden.

Regler pa EU-niva tas fram genom en process som
involverar de tre EU-institutionerna: Radet som
representerar medlemsstaterna, Europaparla-
mentet (EP) med dess 705 valda ledaméter, samt
Europeiska Kommissionen (kommissionen). | manga
fragor av intresse for féreningen deltar i proces-

sen dven den europeiska tillsynsmyndigheten for
vardepappersmarknaden, European Securities and
Markets Authority (ESMA).

EU-processen har tre ”nivaer” dar i ett forsta
steg kommissionen ldgger fram lagforslag, normalt
efter konsultationer med berdrda parter. Férslagen
férhandlas och beslutas dérefter av Radet och EP
pa niva 1. Lagstiftningen pa niva 1innehaller ofta
bemyndiganden for kommissionen att ta fram
detaljerade regler pa niva 2, ofta baserat pa underlag
fran de europeiska tillsynsmyndigheterna, diribland
ESMA. Mandat som ges till ESMA kan besta av olika
delar, sdsom att utéva direkt tillsyn éver vissa mark-
nadsaktorer, att ta fram underlag till kommissionen
som underlag for niva 2-regleringen, samt att ta
framriktlinjer dar det behdvs klarlagganden eller
samordning pa niva 3. ESMA bistar i manga fall dven
med expertis till och samordning av de nationella
tillsynsmyndigheterna i vilken krets bland annat
Finansinspektionen ingar.
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Stiftelser knutna
till foreningen

Tva stiftelser &r anknutna till féreningen: Stiftelsen Aronowitschska
Understddsfonden (Aronowitschska) och Svenska Fondhandlare-
foreningens Understodsfond (Understédsfonden). Ansckningar
om bidrag kan Idmnas in under tva perioder per ar genom portaler
tillhandahallna av stiftelsernas férvaltare.

Aronowitschska etablerades i enlighet med ett testamente upp-
rattat av bankiren Martin Aronowitsch, vilket gav féreningens kansli
25000 kronor att férvalta som en sirskild fond. Avkastningen fran
dessa medel kan pa det sitt och i den ordning som anges i urkunden
ges till avlidna medlemmars dnkor eller oférsorjda barn, behdvande
anstalldai medlemsféretag, samt som stipendier till studier eller
vidareutbildning till anstdllda eller barn till anstdllda eller tidigare
anstdlldai medlemsforetag.

Understddsfond bildades av féreningen ar 1916 och hade vid sitt
bildande 5 000 kronor, vilket belopp véxte da nya medlemmar alades
att skjuta till medel till fonden, ett krav som numera ar borttaget.
Fonden kan ldmna understdd at behdvande medlemmar och forut-
varande medlemmar, samt till personer som dr eller har varitinne-
havare av eller anstéllda i foreningens medlemsforetag. Utdver det
kan stipendier ges till fradmjande av utbildning, vetenskaplig forsk-
ning och ekonomiska studier inom fondhandlarverksamhet och
narstdende omraden.

Under aret har féreningens stiftelser bland annat beviljat bidrag
till Swedish House of Finance, Ung Privatekonomi, forskning kring
Brexit och framtidens vardepappersmarknad, samt till anstdllda och
tidigare anstallda hos foreningens medlemsforetag.

FA RAD MED
® DINA DROMMAR
“4

UNG PRIVATEKONOMI

Inspirerande om
privatekonomi och
sparande

Fran féreningens stiftelser gar det att ansoka
om stipendier, till exempel for forskning, studier
och vidareutbildning. Under aret har férening-
ens stiftelser bland annat beviljat bidrag till

Ung Privatekonomi (UP). Varje ldsar aker UP:s
foreldsare runt till skolor for att inspirera och
utbilda Sveriges gymnasieungdomar i privat-
ekonomi och sparande. Liaroboken "Fa rad med
dina drommar” anvands vid utbildningarna

och tar ett helhetsgrepp om privatekonomi och
innehaller allt fran sparande, aktier och investe-
ringar till 1an, férsakringar och pension. Under
aret togs UP-boken fram i ett helt nytt format,
ett projekt som finansierades av medel fran en av
foreningens stiftelser och leddes av UP och
féreningen tillsammans.
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Swedsec
Licensiering

Swedsec Licensiering licensierar
anstéllda pa den svenska finans-
marknaden och verkar for att starka
kompetensen och kundskyddet i
finansbranschen. Swedsec erbjuder
tester for radgivare, bolan, specia-
lister, ledning och kontrollfunktio-
ner samt for informationsgivare.

Vid utgdngen av ar 2021 var cirka 270 fére-
tag anslutna till Swedsec och cirka 23 000
av dessa foretags medarbetare var aktiva
licenshavare. Swedsec tillhandahaller inom
ramen for verksamheten ett rattssdkert och
val utvecklat disciplinart forfarande som

anvands vid licenshavares regeldvertradelser.

Swedsec bildades av féreningen ar 2001
och féreningens vd ar ordférande i Swed-
secs styrelse. Féreningens vd var mellan 13
november 2020 och 17 januari 2021 dven vd
for Swedsec i vdantan pa att Teresa Isele skulle
tilltrdda som ny permanent vd den 18 januari
2021. Féreningen och Swedsec har lokaler
ndra varandra och delar ekonomi- och kom-
munikationsresurser.

Teresa Isele — ny vd for Swedsec

"Vi dar manga som
brinner for uppgiften
att starka kompetensen

och kundskyddet inom
finansbranschen.”

— Ett helt &r har gatt sedan jag till-
tradde tjansten som vd pa Swedsec.
Mitt férsta ar har jag fokuserat pd att
lara mig verksamheten, traffarepre-
sentanter fran vara anslutna fére-

tag och andra intressenter samt att
tillsammans med styrelsen borja staka
ut vigen framat for Swedsec. Jag ar
imponerad av det stora engagemang
som finns kring var verksamhet. Vi &r
manga som brinner for uppgiften att
starka kompetensen och kundskyddet
inom finansbranschen. Swedsec har
under aret bidragit till det standiga
ldrandet i branschenioch med att cirka
23000 licenshavare genomfdrde den
arliga kunskapsuppdateringen, AKU.
Swedsec har dven bidragit genom att
bland annat ordna ett webbinarium om
hallbar radgivning, vilket efterfragasi
allt storre utstrackning av de anslutna
foretagens kunder. Jag ser fram mot att
fortsdtta arbetet med att tillsammans
med vara anslutna foretag och dess
kunniga medarbetare stdrka kompe-
tensen och kundskyddet pa finans-
marknaden.
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Foreningen och medlemmarna

Foreningen bildades den 15 december 1908 av ett antal fondkommissionérer som sag vardet i att
genom en férening informera om och 6ka fortroendet for den svenska vardepappersmarknaden.

Medlemskretsen har under dren varierat, manga Vara medlemmar

ursprungliga medlemmar dr fortfarande kvar i
féreningen om dnivissa fall under andrade namn,
men nya medlemmar har ocksa tillkommit. Under

ar 2021 hade féreningen 23 medlemmar, vilkai A‘BG
linje med foéreningens stadgar ar banker, invest-

mentbanker och vardepappersbolag som bedri-
ver tillstandspliktig viardepappersrorelse pa den

svenska vardepappersmarknaden.
Féreningens styrelse ska enligt stadgarna
uppga till hégst 12 personer. Efter arsmétet den

4 maj 2021, samt konstituerande mote i styrelsen,
bestar styrelsen av féljande ledaméter:

¢ Johan Morner, Erik Penser Bank, ordférande \ °

¢ Maria Janson, Swedbank, vice ordférande § Strlvo

¢ Anders Antas, Carnegie

e Elisabeth Beskow, DNB

e Rikard Josefson, Avanza

* Anton Keller, Handelsbanken Nordeo’)
e Martin Nilsson, SEB

o Lars-Ake Norling, Nordnet

e Joacim Ndssén, Danske Bank

¢ Johan Roth, Nordea H
’ skandia$

e Per-Anders Tammerl&v, Mangold

SUNDAL COLLIER

ICA Banken

AVANZAI“I

Swedbank €

GARANTUM

ERIK PENSER BANK

Sparbanken Syd

|_Danske [ZENY

citii sgB DNB
SEK MANGOLD

Handelsbanken 4 L&

Nordnet
h1 Lansforsikringar
ALANDSBANKEN

( Pareto JPMorgan

Securities ASSET MANAGEMENT


https://svenskvardepappersmarknad.se/wp-content/uploads/2022/06/SVPM_arsoversikt_2021_print.pdf

@D

Vd harordet

Virdepappersmarknaden da och nu

Verksamhetsomraden

Samarbeten

Kontakter med beslutsfattare

Stiftelser knutna till féreningen

Swedsec Licensiering

Foreningen

Féreningen och medlemmarna
> Omforeningen

Medarbetare

Remisser och konsultationer

Ladda ner som PDF att skriva ut

Foreningen

Svensk Viardepappersmarknad arsberittelse 2021 | 21

Foreningens uppdrag och uppgifter

Féreningens grundlaggande uppdrag eller mission ar i sak
detsamma som den var for 113 ar sedan dven om detta har
formulerats och formaliserats pa lite olika satt genom aren.

FORENINGENS GRUNDLAGGANDE UPPDRAG SEDAN 2019

Foreningens grundldaggande
uppdrag, eller mission, ar
att verka for en hallbar och
konkurrenskraftig svensk

vardepappersmarknad.

lanslutning till detta férklaras att ’hallbar” i detta samman-
hang har en innebérd som gar utéver den miljanknutna.

YFor att en virdepappersmarknad ska vara héllbar i ordets
vidare bemdrkelse krdvs enligt féreningen att denna dr
effektiv, erbjuder ett gott och relevant skydd Gt kunder pd
marknaden, vilka erbjuds relevant information i en sddan
form och pd ett sddant sdtt att de formdr forstd denna,

att reglerna som styr marknaden dr proportionerliga och
kundanpassade, att regelefterlevnaden och etiken hos
marknadens aktérer dr hég, samt att tillsynen dr effektiv
och balanserad.”

Vid sidan av féreningens grundldggande uppgift eller mission
beslutades samma ar att féreningen ska ha till uppgift att:

verka for ett hogt fortroende for den svenska vardepap-
persmarknaden, bland annat genom sjalvreglering, utarbe-
tande av standarder och vagledningar, tillhandahallande av
kunskapsstdd till lagstiftare och myndigheter [6pande och i
samband med remisser och konsultationer, samt tillhanda-
héllande av information om virdepappersmarknaden och
dess funktion.

verka for hallbara och konkurrenskraftiga regelverk, med
ett innehall och utformning som gor att de fungerar vl pa
den svenska marknaden.

verka fér harmonisering och samordning av regelverk och
tillsyn inom EU samt dé&r sa ar relevant med lander utanfor
EU, med beaktande av principerna om subsidiaritet och pro-
portionalitet, s3 att 6verlappningar och skilda tillampningar
undviks eller dar sddana dnda forekommer de negativa
effekterna minimeras.

verka for en konkurrenskraftig, effektiv och saker infra-
struktur, med en struktur och omfattad av regelverk som
gor att denna fungerar val pa den svenska marknaden.

verka for att vardepappersmarknaden ska vara en attraktiv
plats for savil stora som sma investerare, dir marknads-
aktérer av olika storlek kan verka pa en jamn spelplan, dér
stora som sma féretag initialt och kontinuerligt kan hantera
sin kapital- och likviditetsforsorjning, samt dar man varnar
om ett gott konsumentskydd.

verka for mangfald pa vardepappersmarknaden, genom
egna initiativ och i samverkan med medlemmarna, samt dar
sa bedéms ldmpligt med andra relevanta aktérer.

verka for en god dialog med beslutsfattare i Sverige, inom
EU och dar sa dr relevant utanfér EU, till fraimjande av med-
lemmarnas intressen.

» verka for en 6kad framtida narvaro av svenskar inom EU:s
institutioner och EU:s finansiella tillsynsmyndigheter och
uppratthallande av goda kontakter med dem som redan
finns pad plats, samt

o dirsa bedoms relevant, vid utférandet av dessa uppgifter
samverka med andra organisationer i Sverige, liksom med
organisationeriandraldnderinom och utom EU.

Foreningen anser vidare att man vid framtagandet av nya
liksom vid forandringar i befintliga regelverk och regler ska
gora en grundlig provning mot tva viktiga principer, ndmligen
subsidiaritetsprincipen och proportionalitetsprincipen.

Subsidiaritetsprincipen innebdr att en bedomning gérs om
regleringen bdr ske pd EU niva eller om denna helt eller delvis
bittre hanteras pa nationell niva, medan proportionalitets-
principen innebdr att konsumentskydd, stabilitetsfragor och
annan nytta vdgs mot kostnader och andra negativa effekter.

Foreningen anser vidare att det alltid ska 6vervdgas om
ochivilken man regleringen helt eller delvis ska ta formen av
offentlig reglering, principiell reglering eller sjdlvreglering.

Det &r ocksa viktigt, om inte vigande skal talar mot
detta, att berérda aktdrer konsulteras i god tid och att savil
innehallet i regleringen som formen f6r denna diskuteras.
Processen ska dven, sarskilt da frdga dr om regler som berér
information till konsumenter, innefatta relevanta tester av
informationskravens utformning och informationens begrip-
lighet. | detta sammanhang kan dven understrykas vikten av
att den finansiella utbildningen utvecklas.

Da inférandetiderna fér nya och dndrade regelverk ska
bestammas ar det viktigt att dessa anpassas sa att hansyn tas
till den tid det tar for berdrda parter att stdlla om sin verksam-
het och anpassa produkter och tjdnster. Regelverk ska inte
ska borja gélla forran alla relevanta detaljregler tagits fram
och hunnit beaktas. Syftet med detta ar att mojliggora battre
regelefterlevnad och minska kostnaderna till nytta for kunder
och motparter.
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Vara medarbetare

Foreningens kansli ar sedan ar 2006 belaget
pa Blasieholmen i Stockholm. Kansliet bestod
vid utgangen av ar 2021 av tio medarbetare,
av vilka tva medarbetare delar sin tid mellan
foreningen och dess dotterbolag SwedSec
Licensiering AB.

Nya medarbetare 2021
Under aret kunde tre nya medarbetare hilsas vilkomna
till kansliet:

Oscar Mofors Frid bérjade som jurist den 1 september
2021. Oscar har en juristexamen, men har dven studerat
ekonomivid Stockholms universitet och kom narmast
fran Avanza bank.

Sofia Wiklund borjade i mitten av augusti 2021 som
kommunikationsansvarig och arbetar ocksa med fragor
relaterade till SwedSec. Sofia har en magisterexamen i
ekonomi fran Stockholms universitet och kom narmast
fran en motsvarande roll hos Catella Fonder.

Therese Martensson bdrjade som senior jurist den

1mars 2021. Therese har en masterexamen i affarsjuridik
fran Linkdpings universitet, kom narmast fran mot-
svarande roll inom Svenska Bankféreningen, samt har
tidigare arbetat som jurist och compliance officerinom
Swedbank och Lansforsakringar Bank.

SvenskVardepappersmarknad — Kansli

Urban Funered
Verkstdllande direktor

Urban Funered leder och sam-
ordnar féreningens verksamhet
och samarbeten, hanterar fra-
gor som ror de stiftelser som ar
anknutna till féreningen samt
leder féreningens arbete bland
annat i fragor som ror digital
finance, kapitalmarknads-
unionen, mangfald och hallbar
finansiering.

Sara Mitelman Lindholm
Chefsjurist

Sara Mitelman Lindholm leder
och samordnar féreningens
arbete med juridiska fragor,
ansvarar for féreningens arbete
med éversynen av MiFID pa
svensk, nordisk och europeisk
niva, och leder bland annat
juristgruppen, investerar-
skyddsgruppen samt complian-
cegruppen.

Therese Martensson
Senior jurist

Therese Martensson drengage-
rad i fragor som rér juridik och
compliance och leder arbets-
grupperna for marknadsdver-
vakning och marknadsmiss-
bruk, harmoniserade obliga-
tionsvillkor och index.

Oscar Mofors Frid
Jurist

Oscar Mofors Frid ar engage-
rad i fragor som rér juridik och
compliance och arbetar bland
annat med arbetsgrupperna for
digital finance, penningtvatt
samt marknadsévervakning
och marknadsmissbruk.
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Erik Einerth

Senior expert, aktie-
och derivatmarknad

Erik Einerth leder och samord-
nar féreningens arbete i fragor
som ror aktie- och derivatmark-
naden, dr engagerad i fragor
som ror kapitalmarknadsunio-
nen samt har ansvar for bland
annat marknadsplatsgruppen
och derivatmarknadsgruppen.

Jenny Mannent

Senior expert, marknader
och infrastruktur

Jenny Mannent leder och
samordnar foreningens arbete
inom omrddena penningmark-
nad, post-trade, kontinuitet
och informationssakerhet,
samt ansvarar for bland annat
penningmarknadsradet och
gruppen for post-tradepolicy.

Fredrik Bonthron
Senior ekonom

Fredrik Bonthron ansvarar for
féreningens arbete med mark-
nadsanalys och fragor relate-
rade till konsumentskydd samt
har dven ansvar fér bland annat
kreditobligationsgruppen,
skattegruppen och féreningens
arbetsgrupper for strukturerade
placeringar och ISK/IPS.

Sofia Wiklund
Kommunikationsansvarig

Sofia Wiklund hanterar alla
aspekter av féreningens kom-
munikation sdsom hemsidan,
sociala media, events och
férfragningar fran media.

Peter Molin
Ekonom

Peter Molin hanterar fragor
som ror féreningens ekonomi-
administration, redovisning och
finansiella planering.

Enel Lundbladh
Vd-assistent

Enel Lundbladh tillhandahaller
stéd 3t vd och 6vriga med-
arbetareikansliets [6pande
verksamhet samt hanterar
administrativa fragor som rér
féreningens arbetsgrupper.
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Remisser och konsultationer 2021

SSMA response to the ESMA consultation on best execution reports (December 2021)

SSMA response to the ESMA call for evidence relating to retail investor protection (December 2021)

SSMA response to the ESA call for evidence on the European Commission mandate regarding the PRIIPs Regulation (December 2021)
SSMA response to the ESMA consultation on short selling (November 2021)

SSMA response to the ESMA consultation on remuneration requirements (Oktober 2021)

SSMA Response to the ESMA consultation on RTS 1and 2 (Oktober 2021)

SVPM och BF svar pa remiss om Stérkta atgarder mot penningtvatt och terroristfinansiering (September 2021)

SSMA response to the European Commission consultation on the retail investment strategy (Augusti 2021)

SSMA response to the ESMA consultation on draft guidelines for reporting under EMIR (Juli 2021)

SSMA response to the ESMA consultation on the RTS 2 Annual Review (Juni 2021)

SSMA response to the European Commission consultation on supervisory convergence and the single rulebook (Maj 2021)
SVPM svar pd Finansdepartementets PM om regelldttnader pd vardepappersomradet mm (Maj 2021)

SSMA response to the European Commission consultation on VAT rules for financial and insurance services (Maj 2021)
SSMA response to the ESA consultation on taxonomy-related disclosures (Maj 2021)

SSMA response to the European Commission consultation on the settlement finality directive (Maj 2021)

SSMA response to the European Commission consultation on the financial collateral arrangement directive (Maj 2021)
SSMA and NSA response to the ESMA consultation on appropriateness and best execution (April 2021)

SSMA response to the European Commission consultation on FRANDT (April 2021)

SVPM svar pd Jamlikhetskommissionens betdnkande En gemensam angeldgenhet (April 2021)

SVPM svar pd remiss om Kompletterande bestammelser till EU-férordningen om aterhamtning och resolution av centrala motparter (April 2021)
SSMA response to the ESMA consultation on algorithmic trading (Mars 2021)

SSMA response to the European Commission consultation on the European Single Access Point (Mars 2021)

SVPM svar pa betinkandet Andrade regler om sikerstillda obligationer (Februari 2021)

SSMA response to the European Commission consultation on the CSDR review (Februari 2021)
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