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Vd har ordet

Ett ar med stort fokus pa EU:s kapitalmarknader

Vaktombyte i Bryssel
Verksamhetsdret 2024 var ett innehallsrikt dr geopolitiskt
med fortsatt krig i Ukraina, val till Europaparlamentet, till-
sdttandet av en ny Kommission samt val av en nygammal
president i USA. Nir det politiska aret ska summeras hade
det varit trevligt att kunna siga att aret slutade battre dn det
bérjade, men i ar far nog den saken limnas till en senare
bedémning.

Substansmadssigt priglades vart arbete pa EU-niva av att
en regelcykel kom till dnda i och med valet till Europaparla-
mentet. Valet innebar inte den totala om-
vdlvning som befarats utan de traditionella
mittenpartierna holl i stort sett stallning- ’ ’
arna. Den nya regelcykeln borjade sedan pa
riktigt i samband den nya Kommissionens
tilltrade i december.

Vid sidan av att Ursula von der Leyen fick
fornyat fortroende som president for Kom-
missionen och Jessika Roswall fick en port-
folj fokuserad pa miljo, vatten och en kon-
kurrenskraftig cirkuldr ekonomi, torde det

Vi ser fram mot att
fortsdtta arbetet med
att utveckla kapital-
marknaden i Sverige
men dven bidra till

fram och genom samtal med kontakter i Bryssel konstatera
att var svenska kapitalmarknad i mdnga avseenden ses som
en stor forebild inom EU. Vi ser fram mot att fortsdtta arbetet
med att utveckla kapitalmarknaden i Sverige men dven bidra
till den europeiska diskussionen.

T2S skjuts pa framtiden — nu riktas fokus mot T+1
Féreningen och vara medlemmar har under flera drs tid gjort
ett omfattande arbete med att férbereda regelverk, rutiner
och teknik for en framtida anslutning till det europeiska
avvecklingssystemet T2S. Riksbanken
meddelade i juni ett beslut att Sverige
ska ansluta sig till den europeiska tek-
niska plattformen for betalningsavveck-
ling T2, och att inriktningsbeslutet for
T2S ligger kvar. Det formella beslutet
om att 6verga till T2S kommer att fattas
i framtiden med en indikation om att
detta kan ske om ca fem ar, och forst
efter att 6vergangen till T2 &r avslutad.
Mot slutet av dret togs steg mot att

mest intressanta for foreningen ha varit den europ eiska férkorta avvecklingscykeln fran T+2 till
utndamningen av den fore detta portugisiske . . T+1 inom EU. Malet &r att 6vergangen
finansministern Maria Luis Albuquerque diskussionen. ska ske den 11 oktober 2027 och till dess

till kommissiondr for finansiella tjanster
och Spar- och Investeringsunionen (SIU).

Spar- och Investeringsunionen
Vi har under ett flertal ar dgnat mycket tid at olika initiativ
sprungna ur handlingsplanen f6r kapitalmarknadsunionen
(CMU), inklusive strategin for icke-professionella investe-
rare, och under den senare delen av dret kom fokus alltmer
att riktas mot den férvantade strategin f6r Spar- och Inves-
teringsunionen.

Aven om inte alla delar av strategin var kind vid &rets slut
kunde vi pd basis av innehallet i olika rapporter som tagits
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URBAN FUNERED
Verkstdllande direktdr

ska mycket hinnas med pa den finan-
siella marknaden. Foreningen har har
en viktig roll att spela bland annat som
forum for dialog med och mellan vara
medlemmar, infrastrukturen och myndigheter i Sverige och
inom EU.

Féreningens intressanta flora av omraden och frdgor
Vid sidan av projekten ovan har vi arbetat med manga andra
omraden och fragor bade pd hemmaplan och inom EU som
beskrivs lingre fram i arsberittelsen.

Viktigt att ndmna dr att foreningens arbete i allra hogsta

grad bygger pa information och kunskap som vi far fran alla
kunniga medarbetare hos de banker, investmentbanker och
vardepappersbolag som ingdr i var medlemskrets. En stor
och varm eloge till alla er som deltar i vara arbetsgrupper och
bidrar till en konkurrenskraftig, effektiv och hallbar varde-
pappersmarknad.

Foreningens samarbeten

Merparten av vart utdtriktade arbete i Sverige skoter vi sjdlva
direkt eller i gott samarbete med vara kollegor i andra bransch-
organisationer. Vi har dven ett mycket gott samarbete med
aktorerna inom infrastrukturen dven om vi inte alltid tycker
likadant i alla fragor. De kontakter vi har med Finansinspek-
tionen, Finansdepartementet och andra delar av Regerings-
kansliet dr ocksa oerhért vardefulla och viktiga. Samtliga
dessa samarbeten bygger pad en 6msesidig respekt for varje
aktors kunnande och rollen respektive part dr satt att spela,
liksom pa vetskapen om att vi dr starkare tillsammans.

Vi har dven stor nytta av samarbetet pa nordisk, europeisk
och internationell nivd som ger oss virdefull information och
utbyten men dven tillgang till beslutsfattare och myndighe-
ter som annars hade varit svdra att na.

Stort tack till vdra medlemmar, styrelsen,

och mina medarbetare vid kansliet

Med detta vill jag framfora ett stort tack till vara medlemmar
och till féreningens styrelse for ert arbete under aret. Likasd
vill jag framfora mitt varma tack till mina medarbetare pa
foreningens kansli som med stor energi, beslutsamhet och
med gott humor verkar for var férenings och vira medlem-
mars bdsta.

Stockholm i april 2025

Urban Funered
Verkstadllande direktor




Om Svensk Vdrdepappersrharknad

Styrelsen och medlemmarna .

Vdra medarbetare
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Om Svensk Vardepappersmarknad

Svensk Vdrdepappersmarknad samlar banker, investmentbanker
och vdrdepappersbolag verksamma pa den svenska marknaden.
Som branschorganisation och medlemsledd férening med rotter
fran 1908 arbetar vi kunskaps- och erfarenhetsbaserat. Vi verkar
for en hallbar och konkurrenskraftig svensk vardepappersmarknad
som kdnnetecknas av ett hogt fortroende och ett starkt kundskydd.
Vi driver vara medlemmars gemensamma fragor i dialog med mark-
nadens aktdrer och beslutsfattare i Sverige, inom EU och internatio-
nellt. Genom vart eget engagemang och i samverkan med andra
organisationer bidrar vi till utvecklingen av den svenska varde-
pappersmarknaden som tillhor en av de framsta i Europa.

Foreningens vision, mission och kdrnvdrden

Foreningen grundades i bérshuset i Stockholm
1908 och gick ldnge under namnet Svenska
Fondhandlareféreningen. En ”fondhandlare”
var pa den tiden en firma eller person som
handlade i aktier och obligationer. Syftet med
foreningen dr att informera om, utveckla och
oka fortroendet f6r den svenska vardepappers-
marknaden. Féreningen bytte 2021 namn till
Foreningen Svensk Vardepappersmarknad for
att i modernare sprakbruk formedla omradet
vi verkar inom.

En viktig del av féreningens verksamhet
bestar av att tillhandahalla arbetsgrupper for
och med medlemsrepresentanter. Vi deltar som

remissinstans vid framtagande av ny reglering
pa virdepappersmarknaden pa bade svensk och
europeisk niva. Vi fér en lopande dialog med
myndigheter, infrastrukturen och andra intres-
senter som till exempel branschorganisationer.
Vid behov tar vi dven fram sjdlvreglering avse-
ende virdepappersrelaterade fragor.

Vi deltar ocksa i utbildningsinitiativ som
ror vardepappersmarknaden i syfte att 6ka den
finansiella férmagan hos konsumenter, unga
och aldre, och bidra till 6kad mangfald och
jamstélldhet pd virdepappersmarknaden.

En ldngsiktigt vél fungerande Verka f6r en hallbar och kon- Engagemang Fortroende

och attraktiv vdardepappers-
marknad i Sverige

kurrenskraftig svensk vdrde-
pappersmarknad som prdglas
av ett hogt fortroende och ett
starkt kundskydd
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Inom foreningen dr vi engage-
rade i medlemmarnas fragor
och vi soker engagemang och
insikter fran medlemmarna i
arbetsgrupperna. Vi engagerar
oss ocksa i olika initiativ for
att skapa en hallbar och kon-
kurrenskraftig vardepappers-
marknad.

Vi arbetar for ett hogt fortro-
ende for den svenska vdrde-
pappersmarknaden, dess
aktorer och for féreningen i
sig. Som expertorganisation
har vi fértroende for varand-
ras expertis i olika fragor.

Kunskap

Foreningen arbetar kunskaps-
baserat och erbjuder vara med-
lemmar informations- och
kunskapsstod i vara arbets-
grupper. Vi for medlemmar-
nas talan i olika fragor och
driver dessa fragor utifran
goda kunskaper om varde-
pappersmarknaden och dess
funktion.

Samverkan

Vi samlar medarbetare hos
vdara medlemmar i vara
arbetsgrupper och for dialog
med andra marknadsaktorer,
beslutsfattare och organisa-
tioner i olika fragor som rér
hela vardepappers- och
finansmarknaden.

Foreningen grundades i bérshuset i Stockholm 1908.

Oppenhet

Vi beméter vara medlemmar,
andra marknadsaktorer,
beslutsfattare och olika intres-
senter med 6ppenhet och
bjuder in till dialog och sam-
arbete. I vdra arbetsgrupper
13ter vi alla komma till tals,
finner styrka i medlemmarnas
samlade erfarenheter och
agerar med dppenhet gente-
mot varandra.




Om Svensk Vardepappersmarknad

Foreningens tre dimensioner

FORUM FOR MEDLEMMAR

Vi erbjuder medlemmarna informations- och kunskapsstod
samt forum foér dialog i fragor av gemensamt intresse, som
nya eller férandrade regelverk pa svensk eller europeisk
nivd, marknadens funktionssatt och policyfragor av relevans
for vardepappersmarknaden. Vi samordnar, klargér och for
fram medlemmarnas standpunkter i olika fragor. Vi tar dven
da behov uppstar fram sjdlvreglering tillsammans med med-
lemmarna, exempelvis var rekommendation for att 6ka
transparensen pa féretagsobligationsmarknaden.

PAVERKANSARBETE

Vi behandlar fragor som rér nya och kommande regelverk
genom att samla branschens viktigaste aktdrer och sam-
ordna och férmedla branschens standpunkter i dialog med
marknadens aktorer, beslutsfattare, lagstiftare och myndig-
heter i Sverige, pd EU-niva och internationellt.

INFORMATIONS- OCH KUNSKAPSFORMEDLING

Vi tillhandahaller information om vardepappersmarknaden,
dess funktion och vikten av ett vdl fungerande finansiellt
ekosystem samt samverkar med andra organisationer inom
omraden som finansiell utbildning och mangfald fér att
bidra till en jamlik och jamstadlld vardepappersmarknad.

Vi verkar ocksa direkt och genom vart dotterbolag Swedsec
Licensiering for ett starkt och vdl fungerande kundskydd
prdglat av ett hogt fértroende f6r branschen.
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Viktiga uppgifter for foreningen

Verka for ett hogt fortroende for

den svenska vardepappersmarknaden

Svensk Vardepappersmarknad verkar for ett hogt for-
troende for den svenska vardepappersmarknaden bland
annat genom sjdlvreglering, utarbetande av standarder
och vigledningar, tillhandahallande av kunskapsstod till
lagstiftare och myndigheter 16pande och i sam band med
konsultationer, samt tillhandahdllande av information
om vardepappersmarknaden och dess funktion.

Hallbara och konkurrenskraftiga regelverk

Svensk Vardepappersmarknad verkar for hallbara och
konkurrenskraftiga regelverk, med ett innehall och
utformning som gor att de fungerar vdl pa den svenska
marknaden. Vid framtagandet av nya regelverk liksom
vid fordandringar i befintliga regelverk och regler anser
vi att man alltid ska gora en grundlig prévning mot
subsidiaritetsprincipen och proportionalitetsprincipen,
sd att regler som infors hamnar pa "rétt” niva.

Harmonisering och samordning

av regelverk och tillsyn inom EU

Svensk Vdrdepappersmarknad verkar f6r harmonisering
och samordning av regelverk och tillsyn inom EU samt
dér sd &r relevant med ldnder utanfér EU, med beaktande
av principerna om subsidiaritet och proportionalitet, sa
att overlappningar och skilda tillimpningar undviks eller
dér sddana danda férekommer de negativa effekterna
minimeras.

Konkurrenskraftig, effektiv och saker infrastruktur
Svensk Vardepappersmarknad verkar f6r en konkurrens-
kraftig, effektiv och sdker infrastruktur, med en struktur
och omfattad av regelverk som gor att denna fungerar val
pa den svenska marknaden.

Vardepappersmarknaden ska

vara en attraktiv handelsplats

Svensk Vardepappersmarknad verkar for att vardepappers-
marknaden ska vara en attraktiv plats for savil stora som
sma investerare, dir marknadsaktorer av olika storlek kan
verka pa en jamn spelplan, dir bade stora och mindre
foretag initialt och kontinuerligt kan hantera sin kapital-
och likviditetsforsorjning, samt dir man vdrnar om ett
gott konsumentskydd.

Mangfald pa virdepappersmarknaden

Svensk Virdepappersmarknad verkar fér mangfald pa
vdrdepappersmarknaden, genom egna initiativ och i
samverkan med andra relevanta aktorer.

Dialog och kontakter med beslutsfattare

iSverige och inom EU

Svensk Vardepappersmarknad verkar for en god dia-
log med beslutsfattare i Sverige, inom EU och dér s3 dr
relevant utanfor EU, till fraimjande av medlemmarnas
intressen. Svensk Vardepappersmarknad verkar dven
for en 6kad framtida ndrvaro av svenskar inom EU:s
institutioner och EU:s finansiella tillsynsmyndigheter
och uppritthallande av goda kontakter med dem som
redan finns pa plats. Vid sidan av detta deltar medarbe-
tare inom kansliet i olika radgivande organ till Esma,
den europeiska tillsynsmyndigheten pa vardepappers-
och marknadsomradet.

Samverkan med andra organisationer
Svensk Virdepappersmarknad samverkar i olika fragor
med andra organisationer i och utanfor Sverige.

Definition

Hallbarhet

FOr att en vardepappersmarknad ska vara
hallbar kravs att den ir effektiv, att den
erbjuder ett gott och relevant skydd at
kunder pa marknaden dir de erbjuds
relevant och forstaelig information, att
reglerna pa marknaden dr proportioner-
liga och kundanpassade, att regelefter-
levnaden och etiken hos marknadens
aktorer dar hog, samt att tillsynen dr
effektiv och balanserad.”

MEDLEMMAR

24

REPRESENTANTER
I VARA ARBETS-
GRUPPER 2024

~750
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Styrelsen och medlemmarna

En viktig del av foreningens verksamhet bedrivs i arbetsgrupper med medlemsrepresen-
tanter. Som branschorganisation och medlemsledd forening driver vi vara medlemmars

gemensamma fragor genom dialog med marknadens aktorer i fradgor som ror hela virde-
pappersmarknaden och med beslutsfattare i Sverige, inom EU och internationellt. Genom

vart arbete bidrar vi pa ett konstruktivt satt till utvecklingen av den svenska vardepappers-

marknaden.

Styrelsen

Foreningens styrelse, som enligt stadgarna
ska uppga till hogst 12 personer, bestod
efter arsmotet den 2 maj 2023 av féljande
ledamoter:

e Anders Antas, Carnegie, ordférande

¢ Elisabeth Beskow, DNB

e Maria Janson, Swedbank

e Martin Nilsson, SEB

o Lars-Ake Norling, Nordnet

¢ Mattias Pap de Pestény, Danske Bank

e Robert Radway, Svenska Handelsbanken
¢ Johan Roth, Nordea

¢ Jonas Strom, ABG Sundahl Collier

e Per-Anders Tammerlév, Mangold

e Gustaf Unger, Avanza
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Service gentemot medlemmarna

Svensk Vardepappersmarknad ger service till med-
lemmarna, bland annat genom:

e Tillhandahallande av forum f6r dialog kring nya och
férandrade regelverk, om infrastrukturen pa vérde-
pappersmarknaden samt om utvecklingen pa virde-
pappersmarknaderna i Sverige, inom EU och inter-
nationellt.

Hantering av drenden som rér nya och kommande
regelverk - bland annat genom att samordna och
férmedla branschens standpunkter i 16pande dialog
med, och i konsultationssvar till, lagstiftare och
myndigheter i Sverige och pd EU-niva. Lds mer i
avsnittet Remiss- och konsultationssvar.

Informations- och kunskapsformedling - dialog
med medlemmarna i fradgor av gemensamt intresse
och hantering av drenden sker dven genom tillhanda-
hallande av information digitalt och i annan form,
samt vid konferenser och seminarier anordnade av
féreningen pa egen hand eller i samverkan med
andra.

Vara medlemmar

Foreningens medlemskrets innefattade under dret 24 banker, investmentbanker och varde-
pappersbolag som bedriver vardepappersrorelse pa den svenska virdepappersmarknaden.
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Vara medarbetare

Foreningens kansli ligger pa Blasieholmen i Stockholm
och bestod under aret av tio medarbetare.

Urban Funered
Verkstdllande direktor

Urban Funered leder och samordnar forening-
ens verksamhet och samarbeten, hanterar fra-
gor som ror de stiftelser som forvaltas av for-
eningen. samt leder foreningens arbete bland
annat i frdgor som ror Spar- och Investerings-
unionen (SIU), Hallbar Finans och Mangfald.
Urban dr ordforande i Swedsec Licensiering AB
och International Council of Securities Associ-
ations (ICSA), vice ordférande i Esmas Securi-
ties and Markets Stakeholder Group (SMSG),
styrelseledamot i Aktieframjandet, Foreningen
God Sed pa Vardepappersmarknaden, Swedish
House of Finance och Nordic Securities Associ-
ation (NSA), medlem av Euroclear Sweden
Market User Committee, samt engagerad i
arbetet inom European Forum of Securities
Associations (EFSA).

Sara Mitelman Lindholm

Chefsjurist

Sara Mitelman Lindholm leder och samordnar
féreningens arbete med juridiska fragor och
investerarskyddsfragor, dr engagerad i fragor
som ror SIU samt leder bland annat Juristgrup-
pen och Investerarskyddsgruppen. Sara dr
engagerad i foreningens nordiska och euro-
peiska samarbete inom NSA och EFSA samt

i Europeiska Bankféreningens Secondary
Markets Working Group.

Therese Martensson
Senior jurist

Therese Mdrtensson dr engagerad i fragor som
ror juridik och compliance, samt legala fragor
som ror obligationsmarknaden och post-trade-
omradet. Therese leder bland annat arbets-
grupperna Obligationer - juridik och Post-trade
- juridik. Therese dr engagerad i féreningens
nordiska och europeiska samarbeten, med fokus
pa post-trade-fragor, inom NSA, EFSA och
Europeiska Bankféreningen (EBF).

Sophie Nossman
Senior jurist

Sophie Nossman &r engagerad i juridiska fragor
som ror aktie- och derivatmarknaden. Sophie
leder bland annat arbetsgrupperna for Comp-
liance, Marknadsévervakning och marknads-
missbruk, Penningtvadtt, Prospekt och Stan-
dardvillkor. Sophie dr engagerad i f6reningens
nordiska och europeiska samarbeten, med
fokus pa aktie- och derivatmarknaden, inom
NSA och EFSA samt representerar féreningen i
Svenska institutet mot penningtvatt (SIMPT).

Erik Einerth
Senior expert, aktie och derivatmarknad

Erik Einerth leder och samordnar féreningens
arbete i fragor som ror aktie- och derivatmark-
naden, leder bland annat Marknadsplatsgrup-
pen och Derivatmarknadsgruppen samt dr
engagerad i fragor som ror SIU.
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Fran vinster: Fredrik Bonthron, Enel Lundbladh, Sara Mitelman Lindholm, Therese Martensson, Urban Funered, Sophie Nossman, Peter Molin,
Jenny Mannent, Ida Borgstrdm Hommik, Erik Einerth.

Erik dr ocksa engagerad i féreningens nordiska
och europeiska samarbeten med fokus pa
aktie- och derivatmarknaden inom NSA och
EFSA.

Jenny Mannent
Senior expert, marknader och infrastruktur

Jenny Mannent leder och samordnar férening-
ens arbete inom omradena penningmarknad,
post-trade, kontinuitet och informationssdker-
het, samt leder bland annat arbetsgrupperna
Penningmarknadsrddet och Post-trade Policy
Gruppen. Jenny dr engagerad i féreningens
nordiska och europeiska samarbeten, med
fokus pd post-trade-fragor, inom NSA, EFSA
och EBF.

Jenny representerar foreningen i samord-
ningsgruppen och chefsgruppen for bered-
skapssektor finansiella tjanster och medverkar
i Riksbankens National Stakeholder Group.

Fredrik Bonthron
Chefsekonom

Fredrik Bonthron ansvarar for féreningens
arbete med marknadsanalys och dr engagerad i
fragor som ror finansiell utbildning och konsu-
mentskydd. Fredrik leder bland annat Kredit-
obligationsgruppen, Skattegruppen och arbets-
grupperna for Investeringssparkonto och
Strukturerade placeringar. Fredrik dr engagerad
i foreningens nordiska och europeiska samar-
beten, med fokus pa konsumentskyddsfragor,
inom NSA och EFSA och é&r styrelseledamot i
Konsumenternas Bank- och Finansbyra.

Ida Borgstrom Hommik
Kommunikationsansvarig

Ida Borgstrdm Hommik hanterar féreningens
kommunikation, sdsom varumirke, media,
nyhetsbrev, webb, seminarier och events, samt
generella fragor som ror Svensk Virdepappers-

marknad. Ida dr engagerad i kommunikations-
chefsndtverket inom Finansiella Sektorns
Privat-Offentliga Samverkan (FSPOS).

Peter Molin

Ekonomiansvarig

Peter Molin hanterar fragor som ror forening-
ens ekonomiadministration, redovisning och
finansiella planering.

Enel Lundbladh

Vd-assistent

Enel Lundbladh tillhandahaller st6d at vd och
ovriga medarbetare i kansliets l10pande verk-
samhet samt hanterar administrativa fragor
som ror féreningens arbetsgrupper.



Aktuellt 2024

Den svenska
vardepappersmarknaden 2024

Under 2024 praglades utvecklingen pa den svenska vardepappersmarknaden av
positiva faktorer som ldgre inflation, sdnkta styrrantor fran centralbankerna och
tillvixt som visade sig mer motstandskraftig dn férvantat pa manga hall. Sam-
tidigt fanns det gott om faktorer som skapade osdkerhet och bidrog till motsatt
effekt under aret som presidentvalet i USA, flera geopolitiska konflikter runt om
i varlden, osdkerhet kopplat till hur varaktig nedgangen i inflationen skulle visa
sig vara och ndr tillvdxten i framfor allt Europa skulle ta fart pa allvar.
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En tydlig indikation pa den i grunden positiva utvecklingen, men tidvis patagligt
Okade osdkerheten, ir volatiliteten som sjonk sett till aret som helhet men som
samtidigt 6kade patagligt pa bade aktie- och obligationsmarknaden tidvis till
f6ljd av de faktorer som skapade osdkerhet. Den sammantagna utvecklingen pa
den svenska virdepappersmarknaden blev dnda positiv genom tillgangspriser
som overlag steg samtidigt som riskpremierna minskade sett till dret som helhet
och aktiviteten pa primdrmarknaden borjade ta fart igen. Mdnga av osdkerhets-
faktorerna kvarstod dock vid utgangen av dret, och framgent finns det darfér risk
for starka marknadsreaktioner vid hdndelser som inte prisats in i marknaden.

NETTOEMISSIONER AV OBLIGATIONER I SVERIGE
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Y Monetdra finansinstitut. MFlinkluderar banker, bostadsinstitut, finansbolag, kommun- och féretagsfinansierande institut, monetéra vardepappersbolag och monetéra investeringsfonder (penningmarknadsfonder).
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Aktuella fragor 2024

SPAR- OCH INVESTERINGSUNIONEN

Kommissionens handlingsplaner f6r Kapitalmarknadsunio-
nen (CMU) har sedan den forsta handlingsplanen lanserades
2015 syftat till att 6ka EU:s konkurrenskraft och icke-pro-
fessionella investerares deltagande pd kapitalmarknaden.
Inom ramen for detta arbete har ett antal lagforslag, planer
och rapporter lagts fram.

I samband med nya Kommissionens tilltrdde hdsten 2024
lanserades tanken att CMU skulle ersdttas av Spar- och
Investeringsunionen (SIU) och sedan dess har en rad rap-
porter publicerats med tankar kring hur vi kan stdrka EU:s
inre marknad och konkurrenskraft samt utveckla EU:s
kapitalmarknader.

Den svenska kapitalmarknaden, som tillh6r en av de
framsta inom EU, har varit av stort intresse for Kommis-
sionen och olika rapportskrivare. Sdrskilt stort intresse
har funnits f6r det svenska investeringssparkontot (ISK).
Foreningens chefsekonom har i samband med detta dven
blivit inbjuden att prata om ISK i ett flertal europeiska
huvudstader.

Lds mer om Spar- och Investeringsunionen och rapporterna
pd ndsta sida.

Lds mer om det stora intresset for ISK i intervjun med Fredrik
Bonthron pd sida 14.
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T2 OCH T2S

Den 18 juni 2024 meddelade Riksbanken att det inrikt-
ningsbeslut om att framgent anvdnda T2S-plattformen f6r
avveckling av vdrdepapper i svenska kronor som fattades
2021 star fast.

Riksbankens beddmning dr att det inte dr lampligt att
nu besluta om en dvergang som kan paborjas férst om cirka
fem ar, utan att ett beslut bor fattas narmare inpa tillfallet
da en 6vergang kan paborjas. Samtidigt beslutade Riksban-
ken att gd vidare i processen att anvanda den europeiska
tekniska plattformen T2 for sin betalningsavvecklings-
tjdnst. Darmed fullf6ljer Riksbanken sitt inriktningsbeslut
frdn 2021 och har beslutat att férhandla med ECB om ett
avtal f6r att betalningar i svenska kronor ska avvecklas pa
T2-plattformen. Enligt Riksbanken skulle avtalsférhand-
lingar med ECB inledas under 2024. Overgdngen till platt-
formen berdknas ta cirka fem dar. Riksbanken anser vidare
att en overgang till T2-plattformen bor genomforas innan
en ¢vergdng till T2S-plattformen kan paborjas.

**l'

FORKORTAD AVVECKLINGSCYKEL INOM EU TILL T+1

Avvecklingscykeln for virdepapper kommer att forkortas
inom EU. I december 2024 publicerade EU:s reglerings-
och tillsynsmyndighet f6r finansmarknaderna, Esma, en
rapport om férkortning av avvecklingscykeln inom EU och
EES. I rapporten foresldr Esma att 6vergangen till T+1 inom
EU och EES ska ske den 11 oktober 2027.

Svensk Vardepappersmarknad koordinerar arbetet for
6vergangen till T+1 pa den svenska marknaden. Arbetet leds
av Jenny Mannent, senior expert, och Therese Martensson,
senior jurist.

Lds mer om Jennys och Thereses arbete med T+1 i intervjun pd
sida 16.

MARKNADSDATA

Marknadsdata dr enkelt uttryckt den information som
investerare behover for att kunna handla vardepapper. Det
ror sig framfor allt om kursinformation sdsom kép- och
saljkurser, senaste betalkurs och omsdttning. Behovet av
marknadsdata for bade svenska och europeiska virdepap-
persinstitut blir allt storre, samtidigt som kostnaderna for
denna data stdndigt 6kar, sdrskilt fran bérserna. Fragan
dr darfor av stor vikt for féreningens medlemmar.

Erik Einerth, senior expert pa Svensk Vardepappers-
marknad, har lang erfarenhet av trading och marknadsdata
och har arbetat med den hir fragan under flera ar.

Lds mer om féreningens arbete med marknadsdata i en intervju
med Erik pd sida 18.
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Spar- och Investerings-
unionen

Rapporter som publicerats
under 2024 inom SIU

Under ordforandeskapet i EU forsta halvaret 2023 framholl Sverige ofta vikten av att 6ka EU:s konkurrenskraft. Detta
tema fangades under 2024 upp i nagra viktiga rapporter av bland annat Italiens fore detta premidrminister Enrico
Letta, tidigare ECB-chefen Mario Draghi och den fore detta franske centralbankschefen Christian Noyer. Rapporterna
ar olika till sin karaktdr och har olika fokus men genomgaende framhalls i de delar som rér kapitalmarknaden vikten
av att 6ka intresset hos icke-professionella investerare som behover flytta kapital fran bankkonton till kapitalmark-
naden. I samband med detta ndmns vikten av att bygga en investeringskultur liknande den som finns i USA och
Sverige, prioritera den finansiella férmdgan, samt inféra skatteincitament for sparande i aktier och fonder.

Huvudsakliga teman
som tas upp i rapporterna

Kapitalmarknadsunionen blir
Spar- och Investeringsunionen

Sverige ndmns ofta som ett foregangsland
Sverige namns ofta som ett foregangsland pa kapital-
marknadsomradet da vi sedan Storbritannien limnade

EU-kommissionens arbete med Kapitalmarknadsunionen
(CMU) har sedan initiativet lanserades 2015 resulterat in
ett antal lagforslag, planer och rapporter. Flertalet av for-

slagen som presenterades i handlingsplanerna "CMU I”
och ”CMU II” fran 2015 och 2020 har slutférts. Ett undan-
tag dr forslaget till en strategi for icke-professionella
investerare (Retail Investment Strategy, RIS) som syssel-
satt féreningen dven under 2024.

Trots alla planer och dtgirder har hushdllen i flertalet
EU-ldnder fortfarande merparten av sina sparpengar pa
bankkonton. Detta samtidigt som det kommer att krdvas
stora mdngder kapital fran saval privatpersoner som insti-
tutionella placerare for att vi ska klara av investeringarna
for den digitala och gréna omstdllningen. I samband med
den nya Kommissionens tilltrdde hosten 2024 lanserades
ddrfor tanken att CMU skulle ersdttas av Spar- och Inves-
teringsunionen (SIU) samtidigt som diskussioner fors om
vikten av att starka EU:s inre marknad och konkurrens-
kraft.
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Much more than a market

EU competitiveness: Looking ahead

Rapporten togs fram av fore detta italienska
premidrministern Enrico Letta pa uppdrag av
Europeiska radet och publicerades i april 2024.
Rapporten fokuserar sarskilt pa den inre mark-
naden men ber6r dven kapitalmarknaden.

Lds rapporten hdr.

Building more effective and attractive
capital markets in the EU

Rapporten togs fram av fore detta ECB-chefen
Mario Draghi pd uppdrag av Kommissionen.
Rapporten som publicerades i september 2024
behandlar ldget i ett antal viktiga sektorer sasom
forsvars-, bil- och ldkemedelsindustrin, men
beror dven kapitalmarknaden.

Lds rapporten hdr.

Developing European capital
markets to finance the future

Rapporten togs fram av den europeiska tillsyns-
myndigheten Esma, med stdd av nationella till-
synsmyndigheter i flera lander, och publicerades
ijuni 2024. Rapporten tar inte bara upp tillsyns-
fragor utan lidgger dven fram Gvergripande forslag
for EU:s kapitalmarknad.

Lds rapporten hdr.

Rapporten togs fram av en expertgrupp ledd av
tidigare franska centralbankschefen Christian
Noyer pa uppdrag av det franska finansdeparte-
mentet och publicerades i april 2024. Rapporten
innehaller férslag om hur EU:s kapitalmarknad
ska utvecklas och harmoniseras.

Lds rapporten hdr.

EU tillsammans med Nederldnderna, Danmark och
Luxembourg har den mest utvecklade kapitalmarknaden
inom EU. Foreningen har under dret lagt mycket tid pa
att diskutera och foérklara den svenska kapitalmarknadens
utveckling med beslutsfattare och myndigheter inom EU.
Var ansats i diskussionerna r att man inte kan reglera
fram en kapitalmarknad, snarare kan 6verdriven regle-
ring kvava marknaden.

En frdga som ofta diskuteras dr behovet av att finna en
béttre balans mellan regelverk och dtgdrder som gors med
en "top-down” -ansats, ddr initiativ féreslds och genom-
drivs pd EU-niva, respektive en "bottom-up” -ansats, dir
mer ansvar ldggs pd medlemsstaterna. Fran foreningens
sida tycker vi att alltfor mycket fokus har legat pa regle-
ring "uppifran” samtidigt som mdnga atgdrder kriver
insatser pa nationell niva. Till den senare kategorin hor
bland annat att férdandra pensions- och skattesystemen
for att stimulera investeringar i aktier och fonder och att
hoja nivan pa den finansiella utbildningen.

Pensionsfonder och andra institutionella investerare
Pensionsfonder och institutionella investerare spelar en
mycket mindre roll inom EU jamfért med i USA. En viktig
orsak till skillnaden dr att det amerikanska pensionssyste-
met i hég grad bygger pd kapitalmarknadsplaceringar och
mycket mindre pa stod fran staten, medan flertalet EU-
lander har pensionssystem som bygger pa "pay as you
go” -principen. Denna princip bygger pa att de som arbe-
tar i dag finansierar dagens pensioner, vilket gér model-
len kadnslig for 6kad arbetslshet eller ett 6kat antal pen-
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siondrer. Nederldnderna, Sverige och Danmark dr hdr klart
lysande undantag och svarar fastdn landerna inte tillhor

de storsta anda for tva tredjedelar av det samlade pensions-
kapitalet inom EU.

Flertalet av rapporterna lyfter ocksad fram behovet av att
dndra eller ldgga till kapitalmarknadsbaserade pensionssys-
tem, med sirskild tonvikt pa tjanstepensionssystem, dar
sddana saknas eller ar otillrdckliga. Det ar dven viktigt att
férsdkringsbolag och andra langsiktiga investerare okar sina
investeringar pa kapitalmarknaden, ndgot som kan kriva
insatser pa savidl EU- som nationell niva.

Borser och marknadsplatser

Det finns ett stort antal borser och marknadsplatser inom EU
och marknaden dr fragmenterad, inte minst jamfort med USA.
Detta medfor hogre kostnader for bolag som &r noterade pa
borsen, lag likviditet och minskad transparens. De dndringar
som gjordes i regelverken genom noteringsakten gor att
behovet av regeldndringar dar mindre framover. Rapporterna
pekar nu pa vikten av att fler aktérer lockas till bérsen saval
for noteringar som kop av aktier.

Sverige dr dven hir ett féregangsland - under det goda
boérsdret 2021 gjordes fler bérsnoteringar i Sverige (140+) dn i
Tyskland, Frankrike och Spanien tillsammans. Da foreningen
tillfragas om hur vi pa den svenska marknaden har lyckats med
detta framhaller vi bland annat vikten av att ha ett finansiellt
ekosystem med aktorer av olika slag och olika storlek, en val
fungerade konkurrens som leder till bra villkor f6r de kunder
som finns pd marknaden, samt ett bra kundskydd.

Post-trade fragor

Aven post-trade omradet ir fragmenterat och Enrico Letta
noterar i sin rapport att det finns 18 clearingmarknader och
21 avvecklingsmarknader inom EU, vilka till storsta delen dgs
av nationella borser. Detta jamf6rs med att det i princip finns
en av varje sort i USA. Den svenska marknaden arbetar sedan
flera ar aktivt med ett harmoniseringsarbete som bland annat
ska gora det enklare att i framtiden ansluta den svenska kro-
nan till T2S. Foreningen deltar aktivt i det arbetet.

Vdrdepapperisering

Flera av rapporterna lyfter fram vikten av att reformera regel-
verket for virdepapperisering inom EU, sa att det blir mer
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lattillgangligt och effektivt samt kan ta hand om fler till-
gangar. Aven om den hir fragan historiskt har ansetts mindre
viktig for féreningen dr den viktig fér manga andra ldnder.

Samtidigt som vi hanterar ett kommande férslag om att
férenkla viardepapperiseringar inom EU finns det ocksa behov
inom EU att diskutera dndringar i regelverken for forsak-
ringsbolag och banker. Hér kan vissa forandringar beh6vas
pa EU-niva, men det handlar ocksa om en dndrad instéllning
till kapitalmarknadsinvesteringar pa nationell niva.

Skatter och insolvensfragor
Bland de fragor som behover hanteras pa nationell niva finns
fragor som ror skatter och insolvensforfaranden. I dagsldget
forsvarar och fordyrar olikheterna i kéllskattesystemen inom
EU den gransoverskridande handeln i aktier och andra varde-
papper. Olikheter foreligger dven vad gdller skatteincitament
for kapitalmarknadsinvesteringar. Hir ndmns ofta vart
svenska investeringssparkonto (ISK) som en forebild.

En annan fraga som regelbundet berérs i rapporterna
ror de skillnader som finns mellan medlemsstaterna pa
insolvensrittens omrade. Fragan har diskuterats dtminstone
sedan 2015 men samtidigt som den dr viktig dr den i prakti-
ken svar att hantera da férandringar maste beslutas och
hanteras pa nationell niva.

Fraga om mer central tillsyn 6ver kapitalmarknaden
Esma har sedan myndigheten bildades f6r drygt tio dr sedan
fatt ett allt vidare ansvarsomrade med bland annat direkt
tillsyn 6ver aktdrer som arbetar med kreditvdrderings- och
hallbarhetsbetyg. I rapporterna stélls frdgan om det finns
fler omraden och aktérer som Gver tid skulle kunna bli fore-
mal for central tillsyn, sdsom storre aktorer inom infrastruk-
turen, framst centrala motparter, virdepapperscentraler och
borser/marknadsplatser, samt storre kapitalférvaltare med
gransoverskridande verksamhet.

Forfattarna till rapporterna dr i princip eniga om att min-
dre aktorer fortfarande ska std under nationell tillsyn. Fére-
bilden &r den centrala tillsynsmekanismen pa bankomradet,
ddr Europeiska Centralbanken (ECB) ut6var direkt tillsyn
over de storsta bankerna medan de nationella myndigheterna
har kvar tillsynen éver de sma. Som skil fér en ”ombalanse-
ring” ndmns bland annat att det finns aktdrer som ”shoppar
runt” och etablerar sig i linder med en mer liberal syn pa

Spar- och Investeringsunionen syftar till att 6ka privatpersoners deltagande pa kapitalmarknaden och stdrka EU:s konkurrenskraft.

regelverk och tillsyn.

En fraga som diskuteras i det hdr sammanhanget dr om Esma
ska ges rdtt och méjlighet att ingripa om regelverken inte
fungerar som de ska genom att utfarda "no-action letters”
riktade till marknaden eller berdrda aktdrer. Foreningen har
historiskt ansett att detta dr en god idé, forebilder finns i
USA, da det har férekommit att regler inte har blivit klara i
tid eller att man hade behévt goéra justeringar. Esma har da
ingripit genom att skriva brev till EU-kommissionen, vilket
r en tidsodande process samtidigt som akt6rerna pa mark-
naden far leva i ovisshet under vintetiden.

EU:s beslutsprocesser

Flera av rapporterna lyfter fram vikten av att gora dndringar
i EU:s beslutsprocesser for att dessa ska ga snabbare sam-
tidigt som férre detaljer ska beslutas av Radet och Europa-
parlamentet pa niva 1. I stillet féresprakas en mer " princip-
baserad” reglering pa niva 1 och att detaljer sedan beslutas
pa Esma-niva pa niva 2 eller pa nationell niva i enlighet med
subsidiaritetsprincipen. I rapporterna framhalls dven vikten

av att férslag och beslut féregds av en mer noggrann analys
och att ytterligare analys gors da forslags laggs fram under
forhandlingarnas gang.

Foreningen hadller med om vikten av att gora béttre ana-
lyser fore och under férhandlingarnas gang och framhdller
vikten av att verka fér enklare regler. I dagsldget dsamkas
féretag och enskilda onddigt stora kostnader pa grund av
regler pa EU-niva men ocksa till f6ljd av ”goldplating” pa
nationell niva. De hdr ambitionerna har med detta sagt fun-
nits en ldngre tid utan att det har gett stérre resultat men
vi far hoppas att vi nu far se en riktig férandring.

Avslutningsvis kan ndmnas att uppdragsbreven till samt-
liga nya EU-kommissiondrer ger dem som uppdrag att géra
en ordentlig genomgang av regelverken under deras domén.
Behovet finns da exempelvis Esma framhaller att antalet
rdttsakter myndigheten har att férhalla sig till har okat fran
6 akter 2011 till 30 akter 2024. Foreningen hoppas darfor att
fokus under de kommande dren kommer att ligga mer pa att
implementera och forbdttra befintliga regelverk snarare dn
pa att infora en miangd nya regler.

13



Aktuellt 2024

Intervju med Fredrik Bonthron

Stort intresse for ISK inom EU

Som en del i diskussionerna inom ramen for den europeiska Spar- och Investeringsunionen (SIU)
om hur man kan 6ka icke-professionella investerares deltagande pa kapitalmarknaden har det
svenska investeringssparkontot (ISK) hamnat i fokus. Foreningens chefsekonom Fredrik
Bonthron blev under aret inbjuden till Berlin, Lissabon och Madrid f6r att berdtta mer om ISK.

I Berlin presenterade han ISK f6r medlemmar i Tysklands
parlament samt representanter frdn forbundskanslerns
dmbetsverk och finansdepartementet mot bakgrund av

diskussioner som pagar i Tyskland om att infora ett privat Det som fr amf(')'r allt utmdrker
pensionssparkonto som liknar vart svenska ISK. I oktober den svenska vc'irdepappers—
blev han inbjuden till bade Lissabon och Madrid dir han . .

traffade ldndernas finansdepartement samt represen— marknaden dr det hOga

tanter fran respektive ldnders tillsynsmyndighet, finans- del tagandet bland icke-
bransch, branschorganisationer och akademi for att q q

berdtta mer om hur ISK fungerar, hur det svenska finan- P rof essionella investerare.

siella ekosystemet ser ut, och sdg ut nar ISK introducera-
des, och huruvida introduktionen av liknande konton pa
andra marknader nédvandigtvis skulle leda till samma
resultat.

FREDRIK BONTHRON
Chefsekonom, Svensk Vérdepappersmarknad

Det finns just nu ett stort intresse for ISK inom EU,
vad tror du att det stora intresset beror pa?

I grund och botten handlar det hdr om att man inom EU till den grad att vi sticker ut i EU, och vi har ISK som ju v
vill 6ka sparandet i vardepapper eftersom man ser flera dr ett skatteincitament for att 6ka sparandet i vardepap-
olika fordelar med det. I ambitionen att uppna ett 6kat per. Vart svenska ISK har helt enkelt identifierats

deltagande pa virdepappersmarknaden har man kommit som nagot som skulle kunna bidra till att 6ka sparandet
fram till att ndgon form av skatteincitament kan vara ett i vardepapper dven i andra linder om man infér nagot lik-

sdtt att uppna detta. I Sverige har vi som bekant bada nande. Det dr dock inte riktigt s3 enkelt att det racker med
delarna, det vill sdga vi har redan ett stort deltagande pa att infora ett investeringssparkonto, man maste ocksa ta
vardepappersmarknaden bland privatpersoner, faktiskt hédnsyn till det finansiella ekosystemet i respektive land.

SVENSK VARDEPAPPERSMARKNAD ARSBERATTELSE 2024
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Vad skulle du sdga utmarker den svenska varde-
pappersmarknaden vad géller icke-professionella
investerares deltagande?

Det som framfor allt utmdrker den svenska vardepappers-

marknaden i det hdr avseendet dr det héga deltagandet
som vi har bland icke-professionella investerare. Det dr
valdigt vanligt att privatpersoner i Sverige sjdlva sparar

genom att placera pengar pa vardepappersmarknaden, och
genom vart pensionssparande har ndstan alla ett sparande

pa vdrdepappersmarknaden. Sa ser det inte ut i manga
andra lander inom EU, utan ddr sparar man i stdllet sjdlv
genom att sdtta in sina pengar pa ett sparkonto i banken,
eller genom att investera i sitt boende.

Hur skulle du beskriva det finansiella ekosystemet i
Sverige och hur har ISK bidragit till detta?

Det ar viktigt att komma ihdg att vi redan hade ett stort
sparande i vardepapper i Sverige ndr ISK introducerades
och att ISK inte var det forsta politiska initiativet for att
Oka sparandet pa virdepappersmarknaden. Det f6rsta
skatteincitamentet for att 6ka sparandet i virdepapper
introducerades redan i slutet pd 70-talet och det har dér-
efter foljts av ytterligare initiativ ddr ISK dr det senaste i
raden. Att deltagandet pa vardepappersmarknaden ser ut
som det gor idag dr alltsa resultatet av en utveckling som
skett 6ver manga, manga ar och som beror pa flera olika
faktorer. Om vi tittar pa det svenska finansiella ekosyste-
met i vilket ISK introducerades, hade vi alltsa ett hogt
deltagande pa virdepappersmarknaden redan innan ISK
introducerades, vi har det svenska pensionssystemet med
sina tre pelare som dr vardepappersmarknadsorienterat,
och vi har en relativt god finansiell formaga. Det har
givetvis hjdlpt till att sdnka tréskeln for att borja spara i
védrdepapper genom ISK. Vart ekosystem kdnnetecknas
ocksa av konkurrens mellan olika marknadsaktorer, ett
relativt stort fortroende for marknaden och dess aktorer,
och digitala 16sningar som gor det enkelt att spara pa vdr-
depappersmarknaden, for att nimna nagra faktorer som
ocksa har spelat in. Introduktionen av ISK har onekligen
varit lyckad for vart sparande pa virdepappersmarknaden,
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Fran vinster: Christian Vollmuth, Bundesverband fiir strukturierte Wertpapiere (BSW), Fredrik Bonthron och
Dr. Oliver Wagner, Bundesverband fiir strukturierte Wertpapiere (BSW).

men resultatet hade garanterat inte blivit detsamma utan
vart finansiella ekosystem i 6vrigt.

Vad har varit framgangsrikt med ISK och vilka
utmaningar ser du?

Det ursprungliga syftet med ISK var att gora det ldttare
for privatpersoner att spara genom att investera i varde-
papper. Séttet att uppna detta var tvddelat. Det férsta var
forenklad beskattning for att gora det ldttare for manni-
skor att investera i vardepapper ur ett skatte- och dekla-
rationsperspektiv. Det andra var (ndgot) férdelaktig
beskattning. Bada de hér aspekterna har haft betydelse
men jag skulle vilja pasta att enkelheten dr den enskilt
viktigaste forklaringen till ISK:s framgang.

Aven om ISK varit framgdngsrikt s3 har det inte varit
felfritt. Vi ser fortfarande ett behov av att uppdatera
ISK-reglerna vad giller dels att tilldta att MiFID-reglerna
om bdsta orderutforande kan tilldmpas fullt ut, dels att
mojliggora for kontohavare att delta vid borsnoteringar

i storre utstrackning. Dessutom finns det fortfarande
legala och praktiska utmaningar som diskuteras lépande
i foreningens ISK-medlemsgrupp.

Hur arbetar féreningen vidare med paverkansarbete
for att SIU-forslagen ska sla vl ut for oss i Sverige?
Det gor vi pd mdnga olika sitt och i olika forum bade
nationellt och pd EU-niva. Att fokus ir sa pass stort pa
ISK inom EU just nu ger oss ytterligare mojligheter att

Att fokus dr sd pass stort pa

ISK inom EU just nu ger 0ss
ytterligare mojligheter att

fora fram vdra tankar, idéer
och synpunkter vad gdller Spar-
och Investeringsunionen.

FREDRIK BONTHRON
Chefsekonom, Svensk Vdrdepappersmarknad

fora fram vdra tankar, idéer och synpunkter vad giller
SIU och okar forhoppningsvis sannolikheten for att man
tar till sig det vi framfor. Det finns ingen quick-fix for att
fa till ett sparande och en Spar- och Investeringsunion,
och det gar definitivt inte att bara reglera fram. Det som
krédvs dr manga sma férandringar och beslut, att man
13ter det ta tid och ske successivt, och att man beaktar
och tilldter anpassning efter nationella forhdllanden.
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Intervju med Jenny Mannent och Therese Mdrtensson

Europa far forkortad avvecklings-
cykel for vardepapper

Avvecklingscykeln for vardepapper kommer att forkortas inom EU. I december 2024 publicerade
Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) en rapport om férkortning av
avvecklingscykeln inom EU och EES. I rapporten foreslar Esma att 6vergdngen till T+1 inom EU
och EES ska ske den 11 oktober 2027. USA, Kanada och nagra andra marknader runt om i varl-
den har redan gdtt 6ver till T+1. I Storbritannien och Schweiz planeras dvergdngen till T+1 ske
samtidigt som inom EU och EES. Pa Svensk Vardepappersmarknad dr det Jenny Mannent, senior
expert, marknader och infrastruktur, och Therese Martensson, senior jurist, som ansvarar for
féreningens arbete med att forbereda dvergangen.

I oktober 2027 gar vi i Sverige 6ver till en férkortad
avvecklingscykel. Vad innebir det?
- Ndr man idag koper eller sdljer ett vardepapper sker

avvecklingen av transaktionen tva arbetsdagar efter Fran och med den 11 oktober
transaktionsdagen (T+2). Fran och med den 11 oktober 2027 kommer avvecklingen i

2027 kommer avvecklingen i stdllet att ske arbetsdagen o«
efter transaktionsdagen (T+1), férklarar Jenny. For den stallet att ske arbetSdagen efter

som investerar i eller sdljer ett virdepapper kommer transaktionsdagen ( T+1).
alltsd likviddagen intriffa en arbetsdag tidigare 4n idag.

Det innebdr ocksa att det kommer att finnas avsevart JENNY MANNENT

mindre tid till allt det arbete som sker efter att transak- Senior expert, Svensk Vdrdepappersmarknad

tionen dr gjord, exempelvis att stamma av och bekrdfta
transaktionen, registrera avvecklingsinstruktionen i vdr-
depapperscentralens system och se till att kdparen av
vardepappret far det levererat och att siljaren far sina
pengar.
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T+1
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Det &r manga aktérer pa marknaden som &r berorda
av detta, vilka aktorer ser ni spelar den storsta rollen?
Och hur kommer de att paverkas?

- Ja, det stimmer att manga aktorer berdrs. Vad giller
vara medlemmar sa &r det flera olika funktioner inom
vardepappershandeln som kommer padverkas, och som
darmed behdver se 6ver sina rutiner och processer. For-
utom operationsavdelningarna berors till exempel ocksa
tradingen och valutahanteringen, berdttar Jenny.

- Alla aktorer som levererar infrastruktur kopplad till
véardepappershandeln sasom handelsplatserna, vardepap-
perscentralen och de centrala motparterna kommer att
behova gora forandringar for att avvecklingen ska kunna
ske pa T+1, fortsitter Therese. Kép-sidan, det vill siga
vdara medlemmars (institutionella) kunder, till exempel
fondbolag, kommer ocksa att beréras, inte minst da det
kommer att vara viktigt att avstimning och bokning av
transaktionerna gors i ett tidigare skede dn idag. For
retail-
kunder giller den information om likviddag som de far,
och de avtal och villkor f6r handel med finansiella instru-
ment som de har ingdtt med sin bank eller sitt vardepap-
persinstitut - om dessa behdver dandras kommer kun-
derna fa information om det fran banken eller institutet.

- Eftersom det dr viktigt att alla ldnkar i kedjan i en
vdrdepapperstransaktion fungerar smidigt for att avveck-
lingen ska kunna ske pd avsatt dag, dr det svart att peka
ut en aktdr som spelar en storre roll dn andra. Om vi ska
ha en fungerande virdepappershandel pa den svenska
marknaden ar det viktigt att alla drar sitt stra till stacken
och arbetar aktivt med fragan, fyller Jenny i.

Arbetet med att samordna arbetet infor 6vergangen
berdknas bli omfattande. Hur arbetar ni fran forening-
ens sida med detta?

- En viktig del av vart arbete bestar av samordning och
kansliet kommer att bistd medlemmarna med detta under
hela processen. Vad giller arbetet gentemot vara med-
lemmar sd hanteras en stor del av arbetet i en sérskild
arbetsgrupp. Dér identifierar vi gemensamt fragor och
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problem kopplade till 6vergangen till T+1 pa den svenska
marknaden, for att darefter fors6ka hantera dessa till-
sammans och, i de fall det behdvs, dven tillsammans med
externa aktorer, forklarar Therese.

- Vi har ocksad en regelbunden dialog med andra
berdrda parter, inte minst med Euroclear Sweden, samt
erbjuder ett forum for informationsdelning for andra
intressenter pd den svenska marknaden, sdsom infra-
strukturbolag, myndigheter och representanter for inves-
terarsidan. P3 EU-niva finns det en styrningsstruktur
som ir skapad fér att hantera 6vergangen pa EU-niva. Vi
foljer det arbetet noga, da det till stor del kommer att
ligga till grund for 6vergangen pa den svenska markna-
den, sdger Jenny.

Detta dr ett flerdrigt projekt, hur ser projektplanen ut
de kommande dren?

- Det finns i dagsldget inte en helt fardig detaljerad plan,
men det finns en Gvergripande plan pd EU-niva, som
efter hand kommer att bli mer detaljerad. I stora drag
innebir den att man under forsta halvaret 2025 tar fram
en fardplan f6r implementeringen. Under tredje kvartalet
2025 arbetar man fram reglerna f6r implementeringen for
att ddrefter paborja sjdlva implementeringsarbetet under
bérjan av fjarde kvartalet. Det arbetet 16per pa till slutet
av 2026 och under resterande tid fram till den 11 oktober
2027 kommer man att testa systemen, avslutar Therese.

b b

Flera olika funktioner inom
vdrdepappershandeln hos
vara medlemmar kommer
att paverkas.

THERESE MARTENSSON
Senior jurist, Svensk Vdrdepappersmarknad
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Intervju med Erik Einerth

Stigande kostnader for marknadsdata

Marknadsdata dr enkelt uttryckt den information som investerare behover for att kunna handla vardepapper. Det ror
sig framfor allt om kursinformation sasom kop- och saljkurser, senaste betalkurs och omsattning. Samma data anvands

ocksa i handelssystem och till risk- och back office-system hos féreningens medlemmar for att de ska kunna erbjuda

sina kunder relevant information.

Behovet av marknadsdata f6r bade svenska och europeiska
vardepappersinstitut blir allt storre, samtidigt som kostna-
derna for denna data stdndigt 6kar, sarskilt fran borserna.
Erik Einerth, senior expert pa Svensk Viardepappersmark-

nad, har lang erfarenhet av trading och marknadsdata och
har arbetat med den hdr fragan under flera ar.

Kan du beskriva hur marknadsdata

paverkar foreningens medlemmar?

Foreningens medlemmar dr tvungna att k6pa marknads-
data frdn manga hall av flera olika skil. Bland annat
behover man relevant data i sina interna system och man
maste dven kunna ge kunderna den prisinformation de
behover for att kunna handla. Nar kostnaderna standigt
Okar blir det i forlingningen bade ett lonsamhetsproblem
och ett problem med att man kan tvingas begrdnsa till-
gangen till data, vilket i slutindan kan drabba kunderna.

Hur har behovet av marknadsdata

utvecklats de senaste dren?

Behovet av data har 6kat kontinuerligt under lang tid.
Till exempel har det varit en stor teknikutveckling dar
handeln idag sker med storre automatik som bygger pa
tradingalgoritmer. For att utveckla dessa behovs det mer
data. Aven kunder och investerare har blivit mer aktiva,
vilket ocksa driver pa behovet av marknadsdata.
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Vilka utmaningar ser du for foreningens

medlemmar i dagsldget och framover?

Den stora utmaningen dr att fa stopp pa de standigt
6kande kostnaderna for marknadsdata. Det underliggande
problemet ligger i att mdnga leverantérer av data &r pri-
vata vinstdrivande borser som de facto har monopol eller
befinner sig i en monopolliknande situation. Marknads-
data dr for de har aktorerna en kalla till intdkter samtidigt
som det saknas egentlig konkurrens. Borserna kan darfor
hoja priserna och eftersom det i praktiken inte finns nagra
alternativ sd kan viardepappersinstituten inte forhandla
om priset. Pa grund av olika regler, sdsom reglerna om
bésta orderutférande, mdste foreningens medlemmar
kopa data. Féreningen driver ddrfor fragan att vi behover
infora tvingande regler som begrdnsar prisutvecklingen.

Hur arbetar foreningen for att st6tta medlemmarna
och vad vill du lyfta fram f6r 2024?

De 6kade kostnaderna for marknadsdata dr ett internatio-
nellt problem och dirfor har vi lagt mycket tid pa fragan
inom vart nordiska samarbete inom Nordic Securities
Association, NSA, vart europeiska samarbete inom Euro-
pean Forum of Securities Associations, EFSA, samt histo-
riskt dven inom vart internationella samarbete inom
International Council of Securities Associations, ICSA.

b b

Fokus bade i Sverige
och inom EU dr att
fa till ett tvingande
regelverk.

ERIK EINERTH
Senior expert, Svensk
Virdepappersmarknad

Tillsammans med vara partner har vi uppvaktat besluts-
fattare och tillsynsmyndigheter savil nationellt som pa
EU-niva. For att belysa problematiken har olika posi-
tionspapper tagits fram pa nordisk och europeisk niva. Vi
tréffar ocksa regelbundet vdra kollegor for att diskutera
och koordinera vart arbete.

Som exempel pa hur vi jobbar med den hér fragan har vi
under 2024 haft méten med Finansinspektionen, tillsam-
mans med vira medlemmar besvarat konsultationer och
analyserat olika rapporter. Fokus bade i Sverige och inom
EU dr att fa till ett tvingande regelverk som kraftigt
begransar borsernas mojlighet att 6ka sitt uttag av mark-
nadsdataavgifter.
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Event 2024

1908-2023

Féreningen firade 115 ar med anféranden av finansmarknadsminister Niklas Wykman, presentation av féreningens chefsjurist och chefsekonom, paneldiskussioner och en féreldsning om hur pengar och lycka hdnger ihop.

Foreningen firade 115 ar

Den 29 april 2024 firade foreningen 115 ar genom att bjuda
in nuvarande och tidigare anstdllda och styrelseledaméter
samt representanter fran vara medlemmar och samarbets-
organisationer till ett eftermiddagsseminarium pa Moderna
Muséet.

Foreningen bildades den 15 december 1908 i borshuset i
Gamla Stan. Initiativet till att bilda féreningen togs av nagra
ledande personer i fondhandeln som ett steg i arbetet med att
hantera en da svag och oordnad bérshandel, som var utsatt
for snedvriden konkurrens och en forestdende stampelavgift.
Sedan dess har foreningen sett marknaderna saval stiga som
falla och genomleva olika kriser inklusive tva varldskrig.
Medlemskretsen har fordndrats genom aren till f6ljd av
nyetableringar, nedlaggningar och sammanslagningar,
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men en stabil kdrna har alltid funnits kvar. Medlemskretsen
bestod under jubileumsaret av 24 banker, investmentbanker
och vardepappersbolag med verksamhet pa den svenska
vardepappersmarknaden.

Fokus vid firandet 1dg pa de senaste 15 drens utveckling
pa den svenska virdepappersmarknaden.

Det var en fullspdckad eftermiddag ddr féreningens vd
Urban Funered och styrelseordférande Maria Janson hdlsade
vilkomna, varpa finansmarknadsminister Niklas Wykman
holl ett inledningsanférande. I anférandet framholl minis-
tern den viktiga roll som virdepappersmarknaden spelar i
samhadllsutvecklingen och den goda relationen mellan fore-
ningen och Finansdepartementet, dven om vi inte alltid
tycker lika i alla fragor.

Foreningens chefsjurist Sara Mitelman Lindholm och chefs-
ekonom Fredrik Bonthron héll ddrefter en presentation om
vad som hint pa virdepappersmarknaden sedan finanskrisen,
foljt av en paneldiskussion om aktiemarknadens utveckling
modererad av Urban Funered med Erik Einerth, senior expert
pa féreningen, Tony Elofsson, vd pa Carnegie Investment Bank,
Kerstin Hermansson, tidigare vd for Svenska Fondhandlare-
foreningen, samt Adam Kostyal, vd f6r Nasdaq Stockholm.

I en efterfoljande panel diskuterades utvecklingen pa den
svenska obligationsmarknaden. Vid sidan av Fredrik Bonthron
som ledde diskussionen deltog Martin Flodén, vice Riksbanks-
chef vid Riksbanken, Maria Janson, Head of Institutional
Banking inom Swedbank, Jonas Thulin, CIO pa AP3, samt
Asa Skogsfors, Head of Treasury pa ICA.

En avslutande panel handlade om framtiden for svensk varde-
pappersmarknad - the poster child for CMU. I diskussionen
som leddes av Urban Funered deltog Paulina Dejmek Hack,
direktor vid Kommissionen, Christian Danielsson, EU-rad-
givare (Sherpa) dt statsministern och statssekreterare at
EU-ministern, Brita Hammar, departementsrad vid Finans-
departementet, Daniel Barr, generaldirektor for Finansin-
spektionen, samt Agneta Oscarsson, vd for Swedsec.

Dagen avslutades med en foreldsning av Micael Dahlen,
Professor vid Handelshdgskolan, om vagen till lycka och om
hur pengar och lycka hdnger ihop.
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Seminarium om insiderinformation
och borsbolagens informationsplikt

I slutet av januari 2024 héll Jonas Myrdal, kammaraklagare
pa Ekobrottsmyndigheten, ett seminarium hos féreningen
om insiderinformation med anledning av hans da nyligen
utkomna bok: Insiderinformation - och bérsbolagens infor-
mationsplikt.

Manga borsbolag brottas idag med bedémningen av huru-
vida insiderinformation har uppstatt och villkoren for upp-
skjutande av insiderinformation. Under seminariet gick Jonas
igenom vad som klassas som insiderinformation och kraven
pa hur borsbolag ska offentliggora informationen enligt
Marknadsmissbruksférordningen (MAR). En vdl fungerande
och konkurrenskraftig aktiemarknad bygger pa hogt fortro-
ende fran investerare och korrekt informationsgivning fran
borsbolagen. Okunskap och misstag i informationsgivningen
fran borsbolagens sida kan leda till sanktioner f6r det berdrda
bolaget men riskera ocksa att rasera fortroendet f6r markna-
den, vilket pa sikt kan minska bolagens tillgang pa kapital
och dirmed fa samhéllsekonomiska konsekvenser.

Seminarium om den svenska

foretagsobligationsmarknaden

Den svenska foretagsobligationsmarknaden fyller en
viktig funktion som finansieringskalla for foretag och
som placeringsalternativ for investerare. Marknaden
har under de senaste 10-15 dren vuxit patagligt sam-
tidigt som den har utvecklats i en rad olika avseenden.

I slutet av mars bjod féreningen in medlemmarna
till ett lunchseminarium med anledning av en OECD-
rapport om den svenska foretagsobligationsmarknaden.
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Jonas Myrdal, kammardklagare pa Ekobrotts-
myndigheten, holl ett seminarium hos foreningen
om insiderinformation

Gasttalare var Erik Lidman som bland annat dr forskare
vid Stockholms universitet och Handelshogskolan i
Goteborg samt foredragande i Aktiemarknadsndamnden.
Erik har dven deltagit i arbetet med rapporten. Under
seminariet redogjorde Erik for OECD:s observationer
och rapportens rekommendationer om bland annat
transparens, informationsgivning och likabehandling.

EFSA-event i Bryssel om Spar- och investeringsunionen

Arbetet med att bygga en kapitalmarknadsunion (CMU)
och den efterfdéljande Spar- och Investeringsunionen (SIU)
diskuterades i mitten av november vid ett seminarium i
Bryssel anordnat av European Forum of Securities Associa-
tions (EFSA). Lds mer om EFSA under Samarbeten.

Seminariet inleddes av tidigare franske riksbanschefen
Christian Noyer som redogjorde for sin rapport om méjlig-
heterna att utveckla den europeiska kapitalmarknaden.
Lds mer om rapporten under avsnittet Spar- och Investerings-
unionen.

Foreningens vd Urban Funered ledde ddrefter en panel-
diskussion ddr man bland annat tog upp behovet av storre
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riskaptit hos europeiska investerare, en kommande 6ver-
syn av EU:s regler kring virdepapperisering for att avlasta
bankers balansrdakningar och frigdra kapital, hur vi ska
hitta en bra balans mellan central och nationell tillsyn, hur
skatteincitament sasom vart svenska ISK kan anvandas for
att utveckla marknaderna, samt mdéjliga nya utvecklings-
projekt som en EU ETF.

I panelen deltog Annemie Rombouts, vice ordforande
for den belgiska tillsynsmyndigheten FSMA, Irene Tinagli,
ledamot av Europaparlamentet, Jan Ceyssens, Head of the
CMU Unit pa EU-kommisionen, Grzegorz Zawada fran PKO
Bank Polski och Giordano Stephane fran Societe Generale.

¥
Jpean Forum of SRR |
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EFSA anordnade den 12 november ett seminarium om kapitalmarknadsunionen som inleddes av Frankrikes f d riksbankschef
Christian Noyer (andra fran héger) och en paneldiskussion med Jan Ceyssens (Kommissionen), Grzegorz Zawada (PKO BP),
Annemie Rombouts (Belgiska FSMA), foreningens vd (moderator) och Stephanie Giordano (Societe Generale/Amafi).
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Verksamheten

Aktie- och derivatmarknaden

Aktiemarknaden

Aktiemarknaden under 2024

Pa den svenska aktiemarknaden steg tillgangspriserna sett
till dret som helhet, med st6d inte minst av lagre inflation
och sdnkta styrrantor frin manga centralbanker. Parallellt
med att tillgdngspriserna steg, minskade samtidigt osdker-
heten att déma av bland annat lagre volatilitet. Lagre infla-
tion och riantor kombinerat med férvintningar pa ékad
lonsamhet f6r bolagen bidrog ocksa till att viarderingarna
steg ndgot pa borsen som helhet.

Aktiviteten vad géller borsintroduktioner 6kade dterigen
under dret efter ett par ar med klart ldgre aktivitet. Det
anskaffade kapitalet 6kade ocksa vilket dr att vdnta vid fler
borsintroduktioner, men tack vare nagra stora noteringar
okade det anskaffade kapitalet relativt sett mer dn antalet
introduktioner. N3got dverraskande minskade dock omsatt-
ningen pa bérserna ndgot under dret. Det gjorde ocksa anta-
let privatpersoner som investerar i aktier, om dn mycket
marginellt. Vdrt att notera kring dgandet dr dels att minsk-
ningen i dgande var storre bland man dn kvinnor, dels att
aktiedgandet fortsdtter att minska bland de yngre aktie-
dgarna. Aktiedgandet var dock fortfarande stort bland svenska
privatpersoner och i slutet av 2024 hade drygt 2,3 miljoner
svenska privatpersoner, det vill sdga cirka 20 procent av
befolkningen, ett direktdgande i aktier i svenska aktier.

Tick-size for illikvida aktier

Nasdaq har under 2024 efter dialog med foreningens med-
lemmar genomfort en tick size-pilot for att undersdka om
storre tick-size ger bdttre likviditet. Piloten genomférdes
pa First North dér problemen upplevs som stérst med manga
mindre aktier som handlas med stora spreadar och liten
synlig volym i orderboken, vilket himmar omsdttningen.
Om man for dessa aktier 6kar tick-size dr férhoppningen
att den volym som finns samlas ihop vilket férhoppnings-
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vis forbattrar bade prisbildning och omsittning. Piloten gav
vissa positiva effekter och beslut om att permanenta piloten
kommer att fattas i borjan av 2025.

Oversyn av kraven pa likviditetsgaranter

Manga bolag anlitar likviditetsgaranter for att férbattra
omsdttningen i den egna aktien. Detta dr ett market
maker-atagande dér likviditetsgaranterna atar sig att
kontinuerligt sdkerstdlla att det alltid finns en viss minsta
handelsvolym i marknaden. For att ytterligare forbattra
likviditeten i dessa aktier inledde Nasdaq under 2024 ett
arbete med att se 6ver och uppdatera reglerna for likvidi-
tetsgaranter. Arbetet kommer att slutféras under 2025.

Spotlight bytte teknikleverantor

Spotlight beslutade under 2023 att byta teknikleverantor
till Nasdaq. Da samtliga medlemmar redan hade tekniska
kopplingar till Nasdaq innebar detta inga storre problem
f6r marknaden. Overgdngen skedde den 1 februari 2024.

9,288

11.98

Derivatmarknaden

Forbadttra omsadttningen i aktiederivat

Nasdagq har under dret fortsatt tillsammans med forening-
ens medlemmar lagt ner mycket tid pa att férséka férbattra
omsdttningen i aktiederivat. Framfor allt har Nasdaq fort-
satt sin stora utbildningssatsning i syfte att 6ka kunskapen
och intresset for aktiederivat hos kunderna, vilket gett
resultat i fler aktiva kunder. Andra dtgdrder for att férbattra
likviditeten har varit en dversyn av listningspolicy for
optioner samt inférandet av nya market maker-Kkrav.

Oversyn av makuleringsregler

En indexincident i maj gjorde att Nasdags egna makule-
ringsregler blev en viktig frdga fér foreningens medlem-
mar. Efter medlemsdiskussioner och egen analys av Nasdaq
gjordes en uppdatering for att fortydliga regelverket avse-
ende vad som giller nir fel sker pd Nasdags sida.

Marknadsdata

Kostnader fér marknadsdata &r en stindigt viktig fraga for
féreningens medlemmar och mycket arbete sker bade inom
ramen for féreningens arbetsgrupper och i internationella
samarbeten. Arbetet under dret har préglats av regelverks-
arbete och lobbying gentemot EU-kommissionen, Esma och
nationella tillsynsmyndigheter. Lds mer om féreningens arbete
med marknadsdata i intervjun med Erik Einerth pd sida 18

Marknadsovervakning och marknadsmissbruk

Inom foreningen diskuteras fragor som ror blankning,
flaggning, insider- och marknadsmissbruksfragor samt
marknads6vervakning. Féreningen har under aret haft en
l6pande dialog med Finansdepartementet kring noterings-
akten som trddde i kraft i slutet av 2024. Foreningen hade
dven en dialog med Nasdaq ur ett marknadsévervaknings-
perspektiv med anledning av ett sanktionsbeslut som under
aret meddelades av Finansinspektionen.

EMIR 3.0

Under dret avslutades 6versynen av forordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister
(EMIR). En férdndring som far stor paverkan pa bade den
svenska och den europeiska derivatmarknaden dr att det
genom "EMIR 3.0” infors krav pa att clearingmedlemmar
ska ha ett aktivt konto hos en central motpart inom EU
och att en viss andel av clearingen ska genomforas dar.
Foreningen hade under dret en aktiv dialog med lagstiftare,
myndigheter och andra europeiska aktorer for att sprida
kunskap om den svenska marknaden och bidra till att
utformningen av forordningstexten ska fa sd begransade
negativa konsekvenser som mdjligt f6r marknaden. De
reviderade niva 1-reglerna tradde i kraft den 24 december
2024, men hur en del av reglerna ska tilldampas kommer
att std klart forst ndr niva 2-regleringen &r klar.
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Obligationsmarknaden

Foreningen har under dret hanterat och diskuterat olika fragor av saval 6vergripande som
mer specifik karaktdr som ror obligationsmarknaden. Nedan ges en kort redogorelse for
marknadsutvecklingen och ndgra av de fragor som har diskuterats inom foreningen.
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Marknadsutvecklingen

Obligationsmarknaden under 2024

Réntorna pa obligationsmarknaden sjénk overlag under aret
samtidigt som riskpremierna for framfor allt obligationer
med mer risk minskade. Aven volatiliteten sjonk sett till ret
som helhet. En viktig drivkraft bakom utvecklingen var ldgre
inflation i bland annat Sverige och rantesdnkningar fran
madnga centralbanker som ingav hopp om atminstone en del-
vis atergang till lagre rantenivaer och som bidrog till ett 6kat
risktagande bland investerare.

Den totala utestdende volymen pa den svenska obliga-
tionsmarknaden 6kade samtidigt under aret. Utvecklingen
skiljer sig dock avsevirt at beroende pa vilken typ av emit-
tent det ror sig om. Framfor allt 6kade de finansiella institu-
ten sin upplaning genom icke-sékerstdllda obligationer, och
svenska staten sin upplaning i statsobligationer. For sdker-
stdllda obligationer emitterade av finansiella institut och
foretagsobligationer emitterade av icke-finansiella foretag
minskade volymen i stéllet.

Matt pa marknadslikviditeten pa obligationsmarknaden
visade tecken pa viss férbattring under aret. Detta gillde
framfor allt for statsobligationer men ocksa for sikerstéllda
obligationer. Marknadslikviditeten var dock fortsatt klart
lagre dn for ndgra ar sedan. I Riksbankens finansmarknads-
enkit fran november 2024 uppgav marknadsaktorer att lik-
viditeten for bade statsobligationer och sdkerstéllda obliga-
tioner har forbittrats. Aven for foretagsobligationer uppgavs
marknadslikviditeten vara nagot bdttre, framfor allt for
emittenter med hogre kreditvardighet.

Marknaden for statsobligationer

och sdkerstdllda obligationer

Foreningen hanterar och diskuterar fragor som rér markna-
den for statsobligationer och sdkerstdllda obligationer inom
ramen f6r Penningmarknadsradet. Ett viktigt diskussions-
dmne under dret har varit statsobligationsmarknadens stund-
tals ddliga funktionssatt, samtidigt som det har varit svart att
hitta moéjliga atgarder for att forbittra den. En annan fraga
som har berérts dr post-trade-transparensen pa obligations-
marknaden, med anledning av pagaende niva 2-arbete inom
omradet. Denna fraga har ocksa diskuterats med Finansin-
spektionen.

Foretagsobligationsmarknaden

Foreningen hanterar och diskuterar 16pande fragor som ror
och relaterar till foretagsobligationsmarknaden. Under dret
har féreningen f6ljt och deltagit i diskussioner om markna-
dens funktionssdtt och transparens, reglering och sjdlvreg-
lering, bland annat i samband med att OECD publicerade

en rapport om den svenska foretagsobligationsmarknaden.
Foreningen har arbetat med att ta fram ett forslag till rekom-
mendation om due diligence pa den svenska obligations-
marknaden, samt bevakat det sjidlvregleringsarbete som pa
omradet bedrivs inom Féreningen f6r god sed pd vardepap-
persmarknaden. Foreningen har genom en av dess stiftelser
tidigare beviljat medel till Stockholm Centre for Commercial
Law (SCCL) vid Stockholms universitet for ett forsknings-
projekt kring den svenska foretagsobligationsmarknaden
med fokus pa regleringsfragor. Inom ramen fér projektet
publicerades under dret en antologi bestdende av flera artik-
lar. Medarbetare pa kansliet bidrog genom att skriva en arti-
kel om erfarenheter av sjilvreglering pa den svenska fore-
tagsobligationsmarknaden.
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Post-trade

Foreningen bevakar och hanterar olika policy-
relaterade, juridiska, regelrelaterade och prak-
tiska fragor som ror efterhandelsprocesser for
finansiella instrument, dven kallat post-trade.

Harmonisering av svenska post-trade-
processer till europeiska standarder
Under dret dgnades en hel del tid dt det mangdriga projektet
och arbetet med att harmonisera de svenska post-trade-pro-
cesserna med 6vriga EU. Foreningens roll i arbetet dr bland
annat att samordna medlemmarnas diskussioner och fora en
dialog med andra relevanta aktorer. Riksbanken beslutade i
juni att en anslutning till eurosystemets plattform for avveck-
ling av vardepapperstransaktioner, T2S, kommer att bli aktuell
forst efter en anslutning till plattformen for betalningar, T2.
Den svenska marknaden far ddrigenom mer tid att férbereda
sig for en T2S-anslutning. Féreningen var i bérjan av aret
aktiv i dialogen mellan medlemmarna och Riksbanken
i anledning av Riksbankens arbete med att ta fram underlag
infor beslutet om anslutningen till T2S. I och med Riksban-
kens beslut kommer en uppdaterad tidsplan att arbetas fram.
I slutet av sommaren meddelade Euroclear Sweden att de
kommer att byta sin avvecklingsplattform. Mer information
om projektet forvdntas férmedlas under 2025.

Kontoforeningsutredningen

Den av regeringen tillsatta Kontoforingsutredningen publi-
cerade under dret sitt slutbetdnkande. Foreningen hade en
expert med i utredningen och besvarade dven den efterfol-
jande remissen. I utredningens uppdrag lag bland annat att
foresla lagdndringar som &dr nodvandiga for arbetet med att
harmonisera svenska post-trade-processer med europeiska
standarder, mdjliggora en eventuell framtida anslutning till
T2S, samt se 6ver behovet av att kunna stdnga vp-konton
med okdnda eller icke kontaktbara dgare.
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Post-trade regler pa niva 2

Esma publicerade under aret forslag till regler pa niva 2
kopplade till den tidigare 6versynen av den europeiska
forordningen om vardepapperscentraler (CSDR). Den del
som dr av stOrst intresse for foreningen dr reglerna om
avvecklingsdisciplin. Foreningen granskade de forslag
som lades fram och besvarade Esmas konsultation, samti-
digt som en dialog fordes med lagstiftare, myndigheter
och andra europeiska aktorer.

T+1

Beslutet i maj 2024 om att korta ner avvecklingscykeln
fran T+2 till T+1 pd den amerikanska och kanadensiska
marknaden foranledde intensiva diskussioner i Storbri-
tannien och EU. Under hdsten 2024 foreslog Esma att
avvecklingscykeln inom EU ska kortas ned till T+1 den 11
oktober 2027. Féreningen var under aret aktivt engagerad
i frdgan om T+1 och hade sdvil bilateralt som inom ramen
for vart europeiska samarbete 16pande kontakter med
berérda myndigheter och beslutsfattare.

Lds mer om féreningens arbete med T+1 i intervjun pd sidan 16

Rapportering

Foreningens medlemmar har att
folja ett stort antal regler och krav
pa rapportering.

Under 2024 lades mycket arbete ned pa imple-
menteringen av en ny EMIR Refit-rapportering
som trddde i kraft den 29 april 2024. Féreningen
bitrddde medlemmarna genom att planera, for-
bereda och fdlja upp implementeringen. Samtidigt
fordes en dialog med Finansinspektionen i syfte
att rdta ut fragetecken kring en del specifika
oklarheter. Foreningen besvarade under aret flera
konsultationer, ddribland en omfattande och kom-
plex konsultation rérande transaktionsrapporte-
ring som behandlade RTS 22 och 24. Lds mer om
konsultationerna under avsnittet Remisser och kon-
sultationer.

BESVARADE
REMISSER
2024

BESVARADE
KONSULTATIONER

2024
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Finansiell utbildning

Finansiell formaga, pa engelska Financial Lite-
racy, handlar i grunden om férmagan att férsta
olika typer av finansiella koncept sdsom rinta,
avkastning och risk. Bristande finansiell for-
mdga gor det svarare fér konsumenter att gora
bra val nar det kommer till den egna privat-
ekonomin vilket kan minska deras deltagande
pa vardepappersmarknaden.

En av dtgdrdspunkterna i Kommissionens handlingsplan f6r
Kapitalmarknadsunionen liksom f6r den kommande Spar-
och Investeringsunionen ir att 6ka den finansiella férmdagan
genom finansiell utbildning. Som ett led i detta har Kommis-
sionen och OECD tagit fram ramverk f6r finansiell utbildning
for vuxna (2022) respektive barn och ungdomar (2023).

Sverige placerar sig ofta hogt i internationella jamforelser
av finansiell férmdga men fortfarande saknar manga dven i
Sverige tillrdcklig finansiell férmdga. Foreningen verkar ddr-
for pa olika sitt for att 6ka kunskapsnivan bland privatper-
soner och forstaelsen for den svenska vardepappersmarkna-
den samt fora fram konsumentfragor pad vart omrade. Detta
gors dels genom att foreningen stéttar initiativ pd omradet
ekonomiskt, dels genom att kansliet bidrar med erfarenhet
och kunskap om vdrdepappersmarknaden, bland annat vid
féreldsningar. Féreningen jobbar ocksa med att pa olika sitt
belysa vikten av finansiell utbildning och féra en konstruktiv
dialog om hur den finansiell formdgan kan férbattras.

Ung Privatekonomi (UP) arbetar med att inspirera och
utbilda gymnasieungdomar i privatekonomi och sparande.
UP:s informatorer héller drligen féreldsningar for cirka

30 000 elever runt om i landet och delar i samband med
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tal - Finansiell utl

ack, direktor, Europeiska Komm-
+ VD, Unga Aktiesparare

¢, budget- och skuldradgiv
2n for budget- och skuldra

onsumentsskyddsekonon

. chefsekonom, Svensk Va.

detta ut den sd kallade UP-boken. Foreningen stottar UP
ekonomiskt men ocksa genom att bidra med kunskap och
information om vardepappersmarknaden.

Seminarium om finansiell utbildning

Under dret anordnade féreningen tillsammans med Unga
Aktiesparare och Ung Privatekonomi ett seminarium om
finansiell utbildning som hélls i Europahuset. Vid semina-
riet, som leddes av foreningens chefsekonom, deltog repre-
sentanter fran bland annat EU-kommissionen, Finans-
departementet och Finansinspektionen.

g i Sverige

Nationella ndtverket for finansiell folkbildning/Gilla din
ekonomi dr ett ndtverk med myndigheter, organisationer och
foretag som verkar for att 6ka forstaelsen f6r och kunskapen
om privatekonomi inklusive sparande och investeringar.
Foreningen har deltagit i ndtverket under flera ar och har
medverkat i framtagandet av en utbildningsbroschyr som
bland annat berdr vardepappersmarknaden.

Foreningens chefsekonom deltar som utbildare inom ndt-
verket och héll under aret flera foreldasningar om langsiktigt
sparande och investeringar for bland annat budget och
skuldradgivare.

Fran vinster: Fredrik Bonthron, Henrik Johansson,
Unga Aktiesparare, Moa Langemark, FI, Kristofer
Krmpotic, BUS-foreningen och Paulina Dejmek-Hack,
EU-kommissionen.
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Intervju med Emma Hedman, UP och Henrik Johansson, UA

Okad finansiell formaga hos unga

Svensk Vardepappersmarknad samarbetar med ett flertal aktorer pa finans-

marknaden for att verka for en hallbar och konkurrenskraftig vardepappers-

marknad i Sverige prdglad av ett hogt fortroende och ett starkt konsument-

skydd. En viktig del i detta dr ett hogt deltagande av icke-professionella inves-
terare pa marknaden. Hog finansiell formaga spelar en stor roll for bade del-
tagandet och konsumentskyddet. Tva organisationer som féreningen stodjer

och samarbetar med dr Unga Aktiesparare och Ung Privatekonomi som bdda

arbetar med att 6ka finansiell kunskap hos unga.

Hej Emma och Henrik! Ni representerar organisationerna Ung

Privatekonomi och Unga Aktiesparare. Vad gor era organisatio-

ner och hur hinger de ihop?
- Unga Aktiesparare dr Sveriges storsta medlemsorganisation for
ungdomar som vill ldra sig mer om privatekonomi, sparande och

investeringar. Vi arbetar aktivt med att utbilda unga genom utbild-

ningar, foretagsbesok och hundratals evenemang varje dar, sdger
Henrik Johansson, vd pa Unga Aktiesparare.

- Ung Privatekonomi dr ett initiativ som startades av Unga Aktie-

sparare for att 6ka den privatekonomiska utbildningen i skolan,

tilligger Emma Hedman, verksamhetschef pd Ung Privatekonomi.
Genom projektet besoker foreldsare gymnasieskolor dver hela lan-
det for att halla inspirerande och lirorika foreldsningar om privat-

ekonomi. Sedan projektets start har vi ndtt cirka 400 000 gymnasie-

elever, och vart mal dr sdklart att fortsitta vixa och nd dnnu fler,
fortsdtter hon.

Spannande! Kan ni berdtta mer om hur samarbetet med Svensk
Vardepappersmarknad ser ut?

- Svensk Vdrdepappersmarknad dr en valdigt viktig samarbetspart-
ner och en av de storsta finansidrerna av Ung Privatekonomi, sdger

Emma.

SVENSK VARDEPAPPERSMARKNAD ARSBERATTELSE 2024

Henrik Johansson
Vd Unga aktiesparare

Emma Hedman
Verksamhetschef
Ung privatekonomi

- Foreningen stddjer dven andra initiativ inom Unga Aktie-
sparare, bland annat arbetet for att 6ka kvinnors intresse for
finansbranschen. Utéver detta samarbetar vi dven med opini-
onsbildning och politiska forslag for att starka den finansiella
laskunnigheten i Sverige, forklarar Henrik.

- Vi arbetar gemensamt for att privatekonomi och aktie-
kunskap ska fa en storre plats i skolundervisningen, fortsitter
Emma.

Sverige dr bland de lander i Europa med det hogsta deltagan-
det pa kapitalmarknaden dir en stor andel privatpersoner
investerar i vardepapper. Hur kan vi se till att deltagandet

pa den svenska kapitalmarknaden fortsitter vara hogt dven
under kommande generationer?

- I Sverige har vi en hog finansiell ldaskunnighet, och det dr av-
gorande att vi bevarar och stdrker den. Genom att fortsdtta utbilda
unga om aktiemarknaden kan vi mdjliggora att fler manniskor i
samhdllet far ta del av kapitalmarknadens fordelar, sdger Henrik.
Det dr ocksa viktigt att vi har ett regelverk som uppmuntrar
ungas sparande och investeringar i stdllet for att skapa onddiga
hinder. Vi vill sdnka trésklarna for unga att borja spara, exem-
pelvis genom enklare och mer férmanliga skatteregler for lang-
siktigt sparande.

Vad ser ni for utmaningar just nu vad galler ungas finansiella
kunskap, sparande och investeringar?

- Vi lever i en tid ddr det dr enklare 4n nagonsin att skuldsitta sig
som ung. Snabbldn, delbetalningar och ”kép nu, betala senare” -
tjdnster gor att manga riskerar att hamna i skuldféllor innan de
ens har bérjat arbeta. Darfér dr det extra viktigt att forsta grund-
laggande ekonomiska begrepp, som ranta och skuldsdttning, for
att undvika ekonomiska fallgropar och dess konsekvenser, sager
Emma.

Samtidigt finns det en utmaning i att sociala medier 6versvam-
mas av tveksamma finansiella rad, dir influencers utan ekono-
misk utbildning sprider felaktig eller riskabel information om
investeringar. Vi behover hjdlpa unga att skilja pa trovérdig
information, spekulationer och rena bedrdgerier.

Avslutningsvis, vilka dr era bdsta tips f6r unga personer att
komma igang med sitt sparande i virdepapper?

- Det viktigaste ar att bara borja - dven om det dr med sma
belopp. Mdnga tror att investeringar kriver stora summor, men
sanningen &r att alla kan starta sin resa pa aktiemarknaden,
menar Emma.

- Vaga intressera dig dven om det kan kdnnas svart i borjan.
Nar du val har kommit igang, se till att spara langsiktigt och
sprida risken for att bygga en stabil portfolj 6ver tid, fortsdtter
Henrik. For att lyckas langsiktigt dr det klokt att f6lja Unga
Aktiesparares fem gyllene regler.

UNGA AKTIESPARARES FEM GYLLENE REGLER

Forstd vad du képer - Investera i bolag och fonder du
faktiskt forstar.

Hadll dig informerad - Folj nyheter och var kallkritisk nar
du tar del av rad, sirskilt fran sociala medier.

Sprid riskerna - Investera i olika bolag och branscher for
att minska risken.

Spara regelbundet - Sétt av pengar varje manad, oavsett
om borsen ar upp eller ner.

Spara ldngsiktigt - Tank i drtionden snarare dn manader
och undvik att stressa over kortsiktiga svangningar.
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Strategin for icke-professionella investerare (RIS)

Bakgrund

Tre grundldaggande principer av policykaraktar

En viktig del av arbetet med kapitalmarknadsunionen (CMU)
har varit att ta fram en strategi for icke-professionella
investerare, Retail Investment Strategy, RIS. Forslaget till
RIS presenterades i maj 2023 och bestod av ett ”omnibusdi-
rektiv”’ med forslag till andringar i investerarskyddsreglerna
i MiFID II, IDD, UCITS och AIFMD och en férordning med
forslag till andringar i PRIIPs. Férslaget behandlades under
dret i Radet och Europaparlamentet varefter foljer sa kallade
trepartsforhandlingar.

Det grundldggande syftet med RIS dr att 6ka icke-profes-
sionella investerares engagemang pa och fortroende for

Huvudsakliga forslag

kapitalmarknaderna. Detta dr en viktig fraga ocksa f6r den
nya Kommissionen som tilltrddde den 1 december 2024.

I uppdragsbrevet till kommissiondren for finansiella tjans-
ter, finansiell stabilitet och Spar- och Investeringsunionen,
Maria Luis Albuquerque fran Portugal, listas ett antal viktiga
fokusomraden. Ett av dessa dr att sdkerstilla att EU-reglerna
ger en lamplig niva av kundskydd som ger konsumenter
mojligheter att ta vdlinformerade finansiella beslut samt att
underlitta utvecklandet av enkla sparprodukter till 1ag kost-
nad. Vid utgdngen av dret var det fortfarande inte helt klart
hur arbetet med RIS kommer att tas framat.

Nedan aterfinns en kort 6versikt over nagra av de viktigare
foérslagen i RIS med angivande av Radets respektive Europa-
parlamentets positioner:

e Forslag om ett utvidgat sa kallat partiellt f6rbud mot att
betala eller ta emot tredjepartsersdttningar vid exekverings-
tjdnster till icke-professionella kunder. Forslaget fann inte
stod hos vare sig Radet eller Europaparlamentet. Radet
foreslar i stallet att det ska inforas nya krav pa den som vill
ta emot och behdlla tredjepartsersittningar, genom ett sa
kallat ”inducement test”. Forslaget dr en minimireglering
vilket innebdr att medlemsstaterna kan besluta om strang-
are regler pa nationell niva.

Nya krav pa att iaktta kunds bésta intresse vid investerings-
radgivning. Forslaget innebdr att institutet ska (i) beakta
ett lampligt utbud av instrument, (ii) rekommendera det
som dr mest kostnadseffektivt och (iii) ge rdd om minst en
produkt utan ytterligare funktioner (additional features).
Bade Radet och Europaparlamentet lade fram forslag till
dndringar i kraven.

Andringar i produktstyrningsreglerna som innebir att en
producent/distributor av PRIIPs-produkter ska tillimpa en
process for prissdttning som sdkerstéller att kunden far
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Pvalue for money” (VFM). Institutet ska enligt férslaget
jamfora produkten med "EU-benchmarks” som ska tas
fram centralt av Esma och Eiopa baserat pd data som
marknadsaktorerna rapporterar till de nationella tillsyns-
myndigheterna. VFM-reglerna har dndrats betydligt

i savil Radets som Europaparlamentets texter. Férslagen
ar tekniskt komplicerade och har varit svara att tolka och
analysera fran ett tillimpningsperspektiv.

Andringar i kraven pa lamplighets- och passandebedém-
ning innefattande bland annat att enklare krav pa lamplig-
hetsbedémning ska stdllas vid oberoende radgivning och
nya krav pa att instituten vid passandebedomningen ska
bedéma kundens risktolerans och férmaga att bara foérlus-
ter. Forslagen har fatt stod av Radet men inte av Europa-
parlamentet.

Andringar i kraven pd information till kund vad giller
kostnader och avgifter inkl. provisioner samt ett nytt krav
pa en arlig rapport till kund. Forslaget inkluderar dven nya
regler om marknadskommunikation, inklusive reglering
av ansvar for externa aktorer, dokumentation och rappor-
tering till foretagsledningen. Kommissionen, Radet och
Europaparlamentet dr relativt samstdmmiga i sina forslag.

RIS har varit ett prioriterat omrade for féreningen under dret
och vi har arbetat aktivt med att analysera Kommissionens
forslag liksom Radets och Europaparlamentets dndringsfor-
slag. Féreningens analys och standpunkter har framférts till
beslutsfattare och myndigheter i Sverige och pa EU-niva.
Foreningen har dven deltagit i framtagandet av positions-
papper inom vara nordiska och europeiska samarbeten. For-
eningen har haft méten med Finansdepartementet, Kommis-
sionen och ledaméter av Europaparlamentet for att framfora
detaljerade synpunkter pa forslagen.

Foreningens arbete kring RIS bereds i arbetsgruppen
Investerarskydd och under hosten 2024 arrangerade kansliet
aven flera fysiska workshops i mindre grupper for att analy-
sera forslagen i detalj och ta fram konkreta dndringsforslag
infor kommande trepartsforhandlingar.

Foreningens synpunkter i detalj tar sin utgangspunkt i tre
for foreningen grundldggande principer av policykaraktar:

e EU-regleringar maste utformas sd att de framjar en fri och
sund konkurrens mellan olika typer av investeringstjans-
ter, olika typer av produkter och olika typer av affirsmo-
deller. Det dr viktigt att undvika att den 6kande regelbor-
dan skapar intradesbarridrer eller slar ut sma aktorer fran
marknaden. Konkurrens dr positivt for kunderna eftersom

det pressar priser och skapar ett stérre urval av tjanster och

Vad hinder under 2025?

produkter. Det dr ocksa viktigt att sikerstilla att EU:s
kapitalmarknad dr konkurrenskraftig vid en global jam-
forelse.

Fokus maste vara pa kundernas (olika) behov. Krav pa
komplex kostnadsinformation som kunder inte forstar eller
dr intresserade av leder till ett 6verflod av information och
ar kontraproduktivt fran ett RIS-perspektiv. Investerar-
skyddsregleringen maste vara proportionerlig, sarskilt som
icke-professionella investerare dr en heterogen grupp med
bland annat konsumenter, sma och medelstora foretag och
sofistikerade investerare som kan ha olika investerings-
och skyddsbehov. Eftersom kapitalmarknaderna inom

EU har olika mognadsgrad mdste en one-size-fits-all-
approach undvikas.

Lagstiftningsprocessen maste vara bade rattssiker och
effektiv. Mdnga av férslagen i RIS har bristande konse-
kvensanalyser, vilket inte dr acceptabelt. Eftersom inne-
bérden av de nya kraven i mdnga avseenden faststalls i
delegerade akter och tekniska standarder pa niva 2. Darfor
ar det viktigt att implementeringstiden rdknas fran det att
niva 2 dr antagen, sa att man undviker ett tidsmdssigt
"glapp” mellan niva 1 och 2. Oversynsbestimmelser ska
inte vara kortare dn fem ar.

Kommissionens forslag har under 2024 behandlats av Radet och Europaparlamentet. Nésta steg ar sa kallade tre-
partsforhandlingar mellan Radet, Kommissionen och Europaparlamentet innan rittsakterna slutligen antas. Hur
13ng tid lagstiftningsprocessen tar beror pa en rad olika faktorer, sdsom hur langt ifran varandra Radet och Euro-
paparlamentet star i olika sakfragor, implementeringstidens lingd och, inte minst, den nya Kommissionens
agenda och kopplingen till Spar- och Investeringsunionen. Fran foreningens perspektiv star det stillt utom allt
tvivel att RIS, om lagforslaget tas vidare, kommer att vara en prioriterad fraga dven under 2025.
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Verksamheten

En hallbar virdepappersmarknad
Beredskap,

Foreningens arbete pa temat hallbar virdepappersmarknad fokuserade under aret pa forslagen kontIHUItEt OCh
om reglering pa EU-niva av hallbarhetsbetyg respektive tillborlig aktsamhet for foretag i fraga info rmations -

om hallbarhet. . k h

Foreningen hade under dret kontakter i hdllbarhetsfragor rdttigheter anordnad av Juridiska Fakulteten i Lund. Under Sa er et

med Finansdepartementet, Finansinspektionen och Esma. aret erbjods féreningens medlemmar méjlighet att delta i

Foreningens vd var inom ramen f6r Esmas Securities and regelbundna dterkopplingar rérande arbetet inom plattfor- Foreningen arbetar aktivt med frigor som rér
Markets Stakeholder Group (SMSG) rapportor for en rap- men for hallbar finansiering. beredskap, kontinuitet och informationssiker-
port om riktlinjer for tillsyn over féretags hallbarhetsredo- Under Almedalsveckan 2024 deltog foreningens vd i en het pa virdepappersmarknaden. I en krissitua-
visning. Vd deltog dven i en paneldiskussion om hallbar rad paneldiskussioner med fokus pa hallbarhet pa finans- tion kan féreningen komma att ha en samord-
finans vid en forskarkonferens om ESG och manskliga marknaden. nande och samverkande roll i den man och pd

det sdtt som medlemmarna beslutar. Féreningen
dr engagerad i initiativ kopplade till civil bered-
skap inom den finansiella sektorn under ledning
av Finansinspektionen som sektorsansvarig
myndighet for beredskapssektorn finansiella
tjdnster samt i den Finansiella Sektorns Privat-
Offentliga Samverkan (FSPOS).

Under dret har foreningen arrangerat méten
mellan medlemmar for att bland annat disku-
tera de olika hot och utmaningar som finns i
sektorn kopplade till den geopolitiska situatio-
nen samt aterkopplat till medlemmarna om det
arbete som sker pa myndighetsniva.

For information om arbetet med hdllbarhet pd investerarskyddsomrddet, se Investerarskyddsgruppen.

Féreningens vd deltog under Almedalsveckan i en paneldiskussion om huruvida vi lyckas driva kapitalet mot hdllbara
investeringar. Fran vinster: Tomas Thyblad, Nasdaq, Emma Englén, Spiltan Fonder, Elin Ljung, Nordic Capital, Tove Husell,
Finansinspektionen, Urban Funered, Svensk Vardepappersmarknad, och Jennifer Ljungquist, Ethos.
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Verksamheten

Juridik och compliance

Foreningen hanterar lopande en mdngd olika
juridiska fragor. Arbetet bedrivs dels i Jurist-
gruppen och Compliancegruppen, dels inom
mer fokuserade arbetsgrupper med inriktning
mot bland annat investerarskydd, standard-
villkor, penningtvatt, skattefragor och ISK.

SVENSK VARDEPAPPERSMARKNAD ARSBERATTELSE 2024

JURISTGRUPPEN

Juristgruppen dr féreningens hogsta juridiska organ och
ansvarar bland annat f6r den juridiska granskningen av
och beslutar dven féreningens standardavtal och rekom-
mendationer. Gruppen behandlar juridiska fragor som
hénskjuts fran andra arbetsgrupper liksom remisser och
konsultationer som inte hanteras av andra arbetsgrupper.
Gruppen gjorde under aret en framstillan till Justitiede-
partementet om den nya lagen om utldndska direktinves-
teringar.

INVESTERARSKYDDSGRUPPEN

Inom féreningens investerarskyddsgrupp diskuteras reg-
leringen pa vardepappersomradet med sirskilt fokus pa
MIFID II och PRIIPs. Under aret 13g fokus pa Kommissio-
nens forslag till en strategi for icke-professionella inves-
terare (RIS), lds mer om Strategin for icke-professionella
investerare.

Investerarskyddsgruppen har en sdrskild undergrupp
som behandlar hallbarhetsfragor med néra koppling till
kundskyddsreglerna i MiFID II och PRIIPs. Under aret 1ag
fokus sarskilt pa Finansinspektionens och Esmas tillsyn
vad giller kraven pa héllbarhetspreferenser i MiFID II
samt en kommande dversyn av forordningen om hallbar-
hetsrelaterade upplysningar (SFDR), lds mer under avsnittet
En Hdllbar virdepappersmarknad.

COMPLIANCE

Foreningens arbete pa compliance-omradet dr primart
inriktat pa regelutvecklingen pa virdepappersomradet
och aktuella fragor som ir av gemensamt intresse for
medlemmarna fran ett compliance-perspektiv. Compli-
ancegruppen slutforde under dret en sammanstéllning av
rdttsldget vad galler faststdllandet av interna riktlinjer for
styrelse och vd. Vidare tillhandah6lls 16pande information
om Finansinspektionens tillsynsaktiviteter och sanktioner
pa viardepappersomradet.

ISK, IPS OCH KAPITALFORSAKRING

Inom ramen f6r féreningens arbetsgrupp for investe-
ringssparkonton (ISK), IPS och kapitalférsakring har
under dret en uppdatering skett av foreningens rutin och
blankett for ISK-flytt mellan institut. Féreningen har
dven verkat for en nédvandig uppdatering av ISK-lagen,
bland annat vad avser det slags vardepappershandel som
tilldts in pa ISK.

Under dret har det funnits ett stort intresse for var
svenska ISK fran andra ldnder inom EU. Lds intervjun med
Fredrik Bonthron om det stora intresset for ISK.

FORENINGENS REGELVERK, VILLKOR OCH MALLAR

Foéreningen har en sjdlvreglering som bestdr av regelverk,
avtalsmallar och liknande som uppdateras vid behov.
Under dret gjordes en analys av vilken paverkan tillging-
lighetsdirektivet har pa féreningens sjilvreglering. For-
eningen diskuterade dven ett forslag till rekommendation
om due diligence pa den svenska obligationsmarknaden
och arbete gjordes for att uppdatera flyttblanketten och
-rutinen for ISK.

Féreningens skattegrupp har under dret tillsammans med
Bankforeningens motsvarande arbetsgrupp bevakat ett
forslag till gemensamt system for hantering av kadllskatt
pa utdelningar inom EU. Féreningen har tillsammans med
Bankféreningen och évriga nordiska branschorganisatio-
ner tagit fram ett positionspapper som delats med bland
annat nationella myndigheter och i Bryssel. Féreningen
har arbetat aktivt och med framgang for att dndra reger-
ingens forslag vad gdller mdjligheten till ranteavdrag for
13n med virdepapper som sdkerhet
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Paverkansarbete

Remisser och konsultationer 2024

Foreningen har under dret besvarat ett flertal remisser fran svenska departement och myndigheter respektive konsultationer fran
EU-kommissionen och Esma. Vissa av konsultationerna har aven besvarats tillsammans med foreningens nordiska och europeiska
samarbetspartner. Samtliga remiss- och konsultationssvar finns pa féreningens webbplats.

EU-kommissionen

Consultation on a unique product identifier for
public transparency in OTC derivatives transactions

Esma

Call for evidence on potential further steps towards
harmonising rules on civil liability pertaining to
securities prospectuses under the Prospectus
Regulation

Consultation paper on draft technical advice concer-
ning the Prospectus Regulation and on updating the
CDR on metadata

Consultation paper on MiFIR Review — RTS 2, RTS on
reasonable commercial basis and RTS 23

Consultation paper on MiFIR Review — Consolidated
Tape Providers and DRSPs

Consultation paper on CSDR Penalty Mechanism

Discussion paper on MiFID II investor protection
topics linked to digitalisation

SVENSK VARDEPAPPERSMARKNAD ARSBERATTELSE 2024

Finansdepartementet

Remiss om Regelldttnader och 6kad transparens
pa vardepappersmarknaden

Remiss om En ny funktion for krishantering vid
allvarliga driftstorningar i den finansiella sektorns
digitala infrastruktur

Remiss om Finansiella instrument i distribuerade
liggare och vissa fragor om virdepappersavveckling

Remiss om Justeringar vad gdller automatiskt utbyte
av upplysningar om finansiella konton

Remiss om Avtrappat rdnteavdrag for vissa lan

Remiss om En skattefri grundniva fér sparande pa
investeringssparkonto och i kapitalférsakring

Remiss om Forslag om flexiblare utbetalningsregler
for IPS

Riksbanken

Remiss om fordndringar i regelverket f6r berdkning
av Swestr 2024

R
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Paverkansarbete

Moten med beslutsfattare och myndigheter

Foreningen har regelbundet moten och
kontakter med beslutsfattare och myn-
digheter i Sverige, inom EU och i viss
madn dven utanfér EU. Sddana méten
och kontakter dr viktiga bade for att
framféra féreningens syn i fragor som
ar av vikt for medlemmarna, och for att
fa en bild av beslutsprocesser, tidplaner
och andra aktorers stallningstaganden.

SVENSK VARDEPAPPERSMARKNAD ARSBERATTELSE 2024

Moten med aktorer inom EU

Foreningens arbete i Bryssel praglades under dret av valet till Europaparlamentet i juni 2024
och den nya EU-kommissions tilltrdde den 1 december 2024. Under arets forsta kvartal nad-
des 6verenskommelser i flera rattsakter av intresse for féreningen saisom CSDR, EMIR 3.0,
ESG Ratings, MiFID Review och AML-paketet. Fokus for foreningens arbete ldg under den
tiden pa att f6lja med i forhandlingsspelet och forse beslutsfattare med relevant underlag

och information.

Radet

Medlemsstaterna representeras i Bryssel av EU-representationer med bland annat
finansmarknadsattachéer som representerar respektive lands finansdepartement. Féren-
ingen har regelbundet kontakt med savil de svenska attachéerna som attachéer

frdn andra medlemsstater.

Kommissionen

Under sommaren och hdsten forflyttades Kommissionens fokus mot arbetet med att ta
fram underlag till nya handlingsplaner och forslag. Foreningens fokus kom under den
hér tiden att ligga bland annat pa Kommissionens arbete med att ta fram en plan for en
Spar- och Investeringsunionen och en férenklingsagenda.

Foreningen har huvudsakligen kontakt med Kommissionens generaldirektorat for
finansiella tjdnster, finansiell stabilitet och kapitalmarknadsunionen, DG Fisma. Dessa
moten hdlls normalt normalt i Bryssel men ett méte holls under hésten pa Kommissio-
nens kontor i Stockholm inom ramen f6r en ”turné” till medlemsstaterna som foretogs av
DG Fisma.

Maria Luis Albuquerque fran Portugal tog den 1 december 2024 Gver fran Mairead
McGuinness fran Irland som kommissiondr vid DG Fisma. I anslutning till detta skedde
dven vissa fordndringar pd tjdnstemannanivd. Kansliet lade d4rfér under den sista delen
av dret tid pa att etablera kontakt med kommissioniren och dennes kabinett, liksom med
relevanta nya befattningshavare pa tjanstemannaniva.

Europa-
parlamentet

Inom Europaparlamentet tog efter valet nya svenska ledamoter plats i utskottet for eko-
nomiska och monetdra fragor, Econ. Under hdsten etablerade foreningen kontakt med
de svenska ledamoéterna och deras assistenter. Foreningen har genom vara nordiska och
europeiska samarbeten dven kontakt med ledaméter fran andra medlemslinder.

BESLUTSPROCESSEN INOM EU

Niva 1

Regler pa EU-niva, bendmnt niva 1, tas fram inom
ramen for en process ddr lagforslag i form av direkt-
verkande forordningar och direktiv som behdver
implementeras pa nationell niva tas fram av Kom-
missionen som ddrefter diskuteras av EU:s medlems-
stater i Radet och Europaparlamentet (EP) med dess
720 valda ledamoter.

Forslag pa niva 1 som dr av intresse for foreningen
kommer ofta fran generaldirektoratet med ansvar for
fragor som ror finansiell stabilitet, finansiella tjans-
ter och Kapitalmarknadsunionen, DG Fisma.

Nivd 2 och 3

Reglerna pa niva 1 innehaller ofta ett antal mandat
till Kommissionen och EU:s myndigheter att ta fram
detaljerade regler pa vad som bendmns niva 2. De
niva 2-regler som &r av relevans for foreningen tas
fram av Kommissionen och Esma.

Esma dr dven tillsynsmyndighet for vissa mark-
nadsaktorer och bistdr de nationella tillsynsmyndig-
heterna med vissa samordningsuppgifter. Esma tar
dven fram riktlinjer, fragor och svar mm pa omraden
ddr klarldgganden eller samordning behovs, vilket i
regelhierarkin kallas for niva 3.
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Paverkansarbete

European Securities and
Markets Authority

Forandringarna i Bryssel under dret paverkade inte i nagon
hogre grad det 16pande arbete som utf6rs pa niva 2 av den
europeiska tillsynsmyndigheten pd kapitalmarknadsomra-
det, European Securities and Markets Authority (Esma).

Virt att notera ar att Esma under dret vid sidan av arbe-
tet med mandat man fatt fran niva 1 gav sig in i diskussio-
nen om Spar- och Investeringsunionen, se vidare Spar- och
Investeringsunionen.

Foreningens vd dr sedan 2020 medlem av Esmas Secu-
rities and Markets Stakeholder Group, SMSG. Vd:s mandat
férnyades for ytterligare fyra ar i juli 2024 och i samband
med detta blev han dven vald till vice ordférande for SMSG.
Uppdraget innefattar regelbundna méten med Esma
inklusive dess Board of Supervisors.

Inom ramen for SMSG var foreningens vd rapportor for
utldtanden om kommande riktlinjer for tillsyn 6éver féreta-
gens hdllbarhetsredovisning, aktiva konton under EMIR 3,
samt uppdaterade regler for prospekt och prospektansvar.
Han héll dven en presentation fér Esma och SMSG om den
svenska ISK-modellen.

Foreningens chefsjurist var under forsta halvaret med-
lem av Esmas konsultativa arbetsgrupp for investerar-
skyddsfragor, IPISC CWG.

Foreningens chefsekonom blev under dret medlem av
den konsultativa arbetsgruppen till Esmas Risk Standing
Committee, RSC CWG.

Foreningen har under dret haft bilaterala kontakter med
Esma bland annat i frdgor som ror strategin for icke-pro-
fessionella investerare, post-trade och 6vergangen till T+1.
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Finansdepartementet

Foreningen har regelbundet kontakter med foéretradare for
Finansdepartementet och har under dret haft méten och
fort samtal med Finansmarknadsminister Niklas Wykman,
statssekreteraren for finansmarknadsfragor Johan Almen-
berg, samt medarbetare vid Finansmarknadsavdelningen
(FMA).

Foretradare for FMA deltog vid féreningens drsméte och
presenterade regeringens syn pa Kapitalmarknadsunionen
och policyarbetet f6r den kommande femarsperioden.

Under dret holls ett mote mellan medarbetarna vid
kansliet och FMA dar respektive part presenterade sina
prioriterade fragor.

Kansliets medarbetare bidrog l6pande till Finansdepar-
tements arbete genom medverkan i referensgruppsméten
om bland annat 6versynen av MiFID II och MiFIR, EMIR 3,
strategin for icke-professionella investerare, férenklade
regler f6r bérsnoteringar och Open Finance.

I10SCO

Foreningens vd deltog i egenskap av ordférande
for International Council of Securities Associa-
tions (ICSA) vid moten med foretradare for
10SCO och tillsynsmyndigheter fran bland annat
Australien, Hongkong och Singapore i samband
med I0SCO:s drsmote i Aten i maj 2024. Han
ledde dven en panel som diskuterade hallbar
finansiering med sarskilt fokus pa forflyttningen
till en gronare ekonomi vid en konferens som
anordnades i anslutning till drsmétet av det
grekiska I0SCO-ordforandeskapet.

Finansinspektionen

Foreningen trdffar regelbundet féretrddare for Finans-
inspektionen (FI) f6r att diskutera savil policy- som mer
specifika fragor. Under dret diskuterades bland annat kon-
sumentskyddsfragor, hallbarhet pd finansmarknaden,
transparens pa obligationsmarknaden och beredskapen pa
finansmarknaden.

Foreningens chefsjurist har tillsammans med dvriga
branschforeningars chefsjurister regelbundna moten med
FI:s chefsjurist och rittschefen pa FMA. Motsvarande
moten dger rum mellan hdllbarhetsansvariga och personer
som arbetar med fragor som ror penningtvitt hos
branschféreningarna och FI.

Foretradare for FI bjods under dret in till méten i nagra
av foreningens arbetsgrupper for att informera om och
delta i diskussioner i fragor av intresse for medlemmarna.

Mairead MacGuinness, Kommissiondr for
finansiella tjdnster, finansiell stabilitet
och kapitalmarknadsunionen, talade om
kapitalmarknadens betydelse for forflytt-
ningen mot ett mer hallbart samhalle.

Riksbanken

Foreningen har regelbundna kontakter med Sveriges Riks-
bank som dr en viktig aktor i fragor som rér penning-
och obligationsmarknaden. Under aret diskuterades bland
annat penningmarknadens funktionssatt och harmonise-
ringen av avvecklingssystemet infor en eventuell framtida
anslutning till det europeiska avvecklingssystemet T2S.
Foreningen deltar i Riksbankens radgivande grupp for
Swestr, Riksbankens forum for referensrantor och i Bank-
foreningens projekt 3, om utbyte av Stibor T/N till Swestr.

Foreningens vd deltog i en paneldiskussion om klimatférandringar med Claudia
Gonzales Cabanillas (JP Morgan), Ruairi O’Connell (UK FCA), Grant Vingoe
(Ontario Securities Commission) och Jeanette Stampe (Singapore MAS).
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Samarbeten

Branschsamarbeten

Samarbete med branschorganisationer

1 Sverige

Foreningen samarbetar i fradgor av branschoverskridande karaktdr med Svenska
Bankforeningen, Fondbolagens Forening och Svensk Forsdkring. Féreningar-
nas vd:ar, chefsjurister och experter méts och samrader 16pande bland annat i

fragor som rér branschens utveckling, hallbarhet, juridiska fragor, skattefragor
och ekonomisk analys.
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Nordiskt och europeiskt samarbete

NORDIC SECURITIES ASSOCIATION (NSA)

Foreningen samarbetar tillsammans med Capital Market
Denmark, Finance Finland och Verdipapirforetakenes Forbund
inom ramen for Nordic Securities Association (NSA). Under
aret har fokus for det gemensamma arbetet legat bland annat NORDIC

pa fragor som ror strategin for icke-professionella kunder, i’ggggﬂ'ﬁgh‘
niva 2-arbete kopplat till 6versynen av MiFIR, marknadsdata,

samt clearing och settlement.

EUROPEAN FORUM OF SECURITIES ASSOCIATION (EFSA)

EFSA

Foreningen samverkar med féreningens motsvarigheter i
Belgien, Danmark, Frankrike, Italien, Polen, Spanien och
Tyskland inom ramen for European Forum for Securities
Associations (EFSA). Under aret har fokus fér arbetet inom
EFSA bland annat legat pa strategin for icke-professionella
investerare och Spar- och Investeringsunionen.

Lds mer om EFSA-eventet i Bryssel om Spar- och Investeringsunionen pd sida 21

EUROPEAN BANKING FEDERATION (EBF)

Foreningen deltar for Bankforeningens rakning i Europeiska
Bankforeningens Secondary Markets Committee och andra
relevanta kommittéer dar diskussioner férs i fragor som rér
vdardepappersmarknaden.

Internationellt samarbete

Foreningen samarbetar med ett 20-tal bransch-
organisationer fran bland annat Australien, Danmark,
Frankrike, Italien, Japan, Kanada, Storbritannien,
Sydkorea, Tyskland och USA inom ramen for Inter-
national Council of Securities Associations (ICSA).

Under dret har inom ICSA bland annat diskuterats fragor relaterade
till kapitalmarknaden, hallbarhet och kostnaderna for marknads-
data. ICSA arrangerar regelbundet méten med foretradare for den
internationella tillsynsorganisationen I0SCO. Foreningens vd valdes
ijuni 2023 till styrelseordférande for ICSA och deltog under 2024 vid
ICSA:s drsmote i Frankfurt och vid interimsmotet i Tokyo.

Frdn véinster: Toshio Morita, ordférande for féreningens mot-
svarighet i Japan, Japan Securities Dealers Association (JSDA)
och foéreningens vd Urban Funered.
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Samarbeten

Ovriga samarbeten

FORENINGEN
FOR GOD SED PA
VARDEPAPPERSMARKNADEN

Foreningen for god sed pa virdepappersmarknaden

Féreningen for god sed pa vardepappersmarknaden

dr en Overgripande organisation fér den svenska sjdlv-
regleringen pd aktiemarknaden. Féreningen verkar direkt
och genom fem underliggande organ. Féreningens vd var
under daret ordinarie styrelseledamot med foreningens
chefsjurist som suppleant.

<Z/ Konsumenternas

\\ Bank- och finansbyra

Konsumenternas Bank- och Finansbyra

Konsumenternas Bank och Finansbyra (KBF) informe-
rar bland annat om lagar, regler och villkor pa virde-
pappersmarknaden. KBF tillhandahaller privatpersoner
oberoende fakta och kostnadsfri vagledning. KBF ger
ocksa konsumenter vigledning kring hur de kan ga
vidare i olika drenden som klagomal, men provar inte
sjdlv tvistemal. Foreningen &dr en av huvudméannen
bakom KBF och bidrar savil ekonomiskt som genom
styrelserepresentation.
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Swedish House of Finance

Swedish House of Finance (SHOF) dr ett svenskt natio-
nellt forskningscenter for finansiell ekonomi. Féreningen
bidrar till SHOF:s verksamhet genom bidrag frdn en av
féreningens stiftelser och bidrog under aret dven till
SHOF:s arskonferens pa temat bolagsstyrning. Fére-
ningens vd var under dret styrelseledamot i SHOF och
medlem av SHOF:s Advisory Board.

NN\R

NARINGSLIVETS
REGELNAMND

Naringslivets regelndmnd

Ndringslivets Regelndmnd (NNR) arbetar for regel-
férenkling och bittre regelgivningsprocesser savil

i Sverige som inom EU. Féreningens syn pa lagstift-
ningsprocessen i Sverige och inom EU delas av manga
andra aktorer inom ndringslivet och NNR forstarker
och kompletterar ddrigenom foreningens arbete pa
omradet. Foreningens chefsekonom var under dret
ordinarie ledamot i styrelsen med féreningens vd som
suppleant.

Imm

INSTITUTET MOT MUTOR

Institutet mot mutor

Institutet mot mutor (IMM) har till uppgift att skapa
tilltro i samhallet genom att motverka korruption och
underldtta for samhdllets aktorer att gora rdtt. IMM
forvaltar en ndringslivskod som kompletterar lagstift-
ningen samt forestdr en etiknimnd som genom utta-
landen, rddgivning och sakkunnigutldtanden verkar
for god sed pa omradet. Féreningen &r en av de organi-
sationer som star bakom och finansierar arbetet inom
IMM.

SIMPT‘»

Svenska institutet mot penningtvatt
Swedish Anti-Money Laundering Institute

Svenska institutet mot penningtvatt

Svenska institutet mot penningtvdtt (Simpt) dr en
samverkan mellan féreningen och andra branschorga-
nisationer i fragor som rér penningtvitt. Simpt tar
fram vagledningar f6r finansiella foretags tolkning och
tillimpning av reglerna om dtgdrder mot penningtvatt
och finansiering av terrorism, samordnar méten med
Finansinspektionen och Finanspolisen och arrangerar
seminarier kring aktuella frdgor pa omradet. Férening-
ens vd deltog under dret i Simpts styrgrupp medan en
av foreningens seniora jurister deltog i Simpts samver-
kansgrupp.

NATIONELLA NATVERKET FOR
O FINANSIELL FOLKBILDNING

Nationella ndtverket for finansiell folkbildning

Nationella ndtverket for finansiell folkbildning, som
tidigare kallades ”Gilla din ekonomi”, dr ett ndtverk
med myndigheter, organisationer och foretag som
verkar for att 6ka forstdelsen for och kunskapen om
privatekonomi inklusive sparande och investeringar.
Foreningen har under dret deltagit vid natverkstraffar
och medverkat som forfattare i framtagandet av en
utbildningsbroschyr som bland annat beror varde-
pappersmarknaden.

Aktieframjandet och Ung Privatekonomi

Foreningen med dess anknutna stiftelser stédjer
sedan manga ar Ung Privatekonomi (UP), ett projekt
initierat av Aktieframjandet f6r att 6ka kunskapen
hos gymnasieelever om privatekonomi. Féreldsare
frdn Ung Privatekonomi triffar varje ar mer n 35 000
studenter och bidrar ddarmed till att 6ka den finan-
siella utbildningsnivdn hos unga. Foreningens vd dr
medlem av styrelsen for Aktieframjandet som stodjer
projektet och féreningens chefsekonom ingar i Advi-
sory Board for Ung Privatekonomi.

Lds mer om foreningens samarbete med UP och Unga
Aktiesparare pd sida 27
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Stiftelser

Svensk Vardepappersmarknad forvaltar tva stiftelser: Stiftelsen
Aronowitschska Understodsfonden och Svenska Fondhandlare-

foreningens Understodsfond.

Stiftelserna riktar sig framst till anstdllda och tidigare anstdllda inklusive deras barn hos
féreningens medlemmar och beviljar arligen bidrag for bland annat studier och forskning

relaterad till virdepappersmarknaden.

Under dret beviljade stiftelserna bland annat bidrag till Swedish House of Finance,
Sveriges Unga Aktiesparares Riksforbund/Ung Privatekonomi samt till anstdllda, tidigare
anstdllda och barn till anstdllda hos féreningens medlemsforetag for studier i utlandet.

Stiftelsen Aronowitschska
Understodsfonden

Aronowitschska Understodsfonden etable-
rades i enlighet med en foreskrift i testa-
mente upprdttat av bankiren Martin Aro-
nowitsch, vilket gav foreningens kansli

25 000 kronor att férvalta som en sarskild
fond. I urkunden stadgas att avkastningen
fran fonden pa ett sdtt och i en ordning
som nirmare anges i urkunden far ges till
avlidna medlemmars dnkor eller oforsorjda
barn, behovande anstdllda i medlemsfore-
tag, samt som stipendier till studier eller
vidareutbildning till anstdllda eller barn
till anstédllda eller tidigare anstdllda i med-
lemsforetag.

Svenska Fondhandlare-
foreningens Understédsfond

Svenska Fondhandlareféreningens Under-
stodsfond bildades av foreningen dr 1916
och hade vid bildandet 5 000 kronor. Detta
belopp véaxte sedermera i takt med att nya
medlemmar gjorde inbetalningar till fon-
den, ndgot som numera har upphort. Fon-
den kan ldmna understdd at behévande
medlemmar och forutvarande medlemmar,
samt till personer som dr eller har varit
innehavare av eller anstdllda i f6reningens
medlemsforetag. Stipendier kan hdrutéver
ges till framjande av utbildning, veten-
skaplig forskning och ekonomiska studier
inom fondhandlarverksamhet och ndrsta-
ende omraden.
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Kvinnor inom finans i Sverige

Kvinnor inom Finans i Sverige (KIFS) dr ett initiativ som verkar for att fa fler kvinnor att utbilda
sig for en framtid inom finansbranschen, for att ddrefter vdlja jobb inom, trivas, utvecklas samt
langsiktigt stanna kvar inom branschen. Bakom initiativet ligger att man inom foreningen ser ett
behov av att 6ka antalet kvinnor som verkar inom finansbranschen, sarskilt den del som dr i
fokus for foreningens verksamhet. Foreningen genomforde hdsten 2022 en enkadt ddr 225 kvinnor
verksamma pa vardepappersmarknaden svarade pa fragor om vad de tycker om att jobba pa
vdrdepappersmarknaden. Resultatet av enkdten presenterades i en rapport som publicerades

i februari 2023.

Inom ramen for KIFS anordnas ndtverkstraffar som riktar
sig till kvinnor som arbetar inom banker, investmentbanker
och vdrdepappersbolag som dr medlemmar i Svensk Vdrde-
pappersmarknad, med fokus pa kvinnor som i huvudsak
arbetar mot externa kunder. Under aret anordnades en néit-
verkstrdff med vice riksbankschef Aino Bunge som talare.

Under dret genomfordes dven foreldsningar pa olika
universitet tillsammans med representanter fran férening-
ens medlemmar, i syfte att berdtta om hur det dr att arbeta
inom finansbranschen med sérskilt fokus pa mangfald.

I februari holl féreningens vd tillsammans med foretrd-
dare for DNB Sverige ett lunchseminarium med fokus pa
mangfald inom finansbranschen f6r studenter pa Lunds
Tekniska Hogskola.

I april holl féreningens vd tillsammans med foretrddare
f6r Nordnet Bank en lunchforeldsning for studenter pa
Handelshégskolan vid Umead universitet for att prata om hur
det dr att arbeta inom finansbranschen, jamstdlldhet och
olika karridrvdgar.

I april anordnades ett lunchseminarium for studenter pa
Handels i Goteborg ddr foreningens vd och ordférande Maria
Janson tillsammans med kollegor fran Swedbank berdttade
om sina erfarenheter, roller och karridrvdgar.
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Foreningens styrelseordférande Maria Janson
och foreningens vd Urban Funered deltog i april

i en panel vid Handelshdgskolan i Goteborg
tillsammans med Jina Zachrisson, Managing
Director pa Goldman Sachs och professor Rosie
Campbell, Director of the Global Institute for
Women’s Leadership, King’s College London.

I panelen som modererades av forskaren Ylva
Bdckstrom diskuterades hur férdelningen mellan
kvinnor och mén liksom mangfalden i stort ser ut
pa finansmarknaden i olika ldnder, vilka faktorer
som paverkar och hur man kan na férdndring.

Under aret har flera moten hallits runt om i landet

Vad gér Riksbanken inom finansiell stabilitet?
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FINANSIELL LICENSIERING

Swedsec Licensiering e edsec

Swedsec Licensiering AB (Swedsec) bildades av féreningen 2001 pa initiativ av mark-
nadens aktorer for att 6ka allmdnhetens fortroende for finansbranschen. Swedsec
erbjuder licensieringstester for olika yrkeskategorier for anstdllda inom finans-
branschen.

Swedsecs licensieringssystem bygger pa frivillighet
och dr en sjdlvreglering av branschen, vilket innebar
att anstdllda i vissa roller pa de féretag som viljer att
ansluta sig till Swedsec maste ha en Swedsec-licens.
Licensieringssystemet innefattar tester, licens och
arliga kunskapsuppdateringar som sédkerstéller en
branschgemensam hég kunskap och kompetens samt
ett disciplindrt férfarande vid regelovertrddelser for
att se till att lampliga personer arbetar i branschen.
Detta bidrar tillsammans till ett starkt kundskydd.

Under 2024 hade Swedsec 291 anslutna foretag som
framst bestdr av banker, virdepappersbolag, fond-
bolag, forsdkringsbolag, forsdakringsdistributorer,
AIF-forvaltare och bostadskreditinstitut, som star
under Finansinspektionens tillsyn, med cirka 24 500
aktiva licenshavare.

Agneta Oscarsson, vd for foreningens dotterbolag
Swedsec Licensiering.
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