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Finansiella instrument i distribuerade liggare och vissa fragor om vardepappersavveckling (SOU 2023:102)

Nasdag Stockholm AB (nedan ”“Nasdaq”) avger hdarmed yttrande avseende betdnkandet Finansiella instrument i
distribuerade liggare och vissa frdgor om virdepappersavveckling (SOU 2023:102).

Nasdaq tillhandahaller tjanster inom handel, datarapporteringstjanster, informationstjanster och upptagande till handel
av finansiella instrument. Koncernen driver borser i de nordiska och baltiska landerna samt vardepapperscentraler i
Baltikum och Island. | Sverige finns ddrutdver bolag som bedriver clearing- och investeringsverksamhet samt
tillhandahaller produkter och tjanster inom finansiell teknologi.

Nasdaq valkomnar mgjligheten att lamna synpunkter pa betankandet, som bl.a. innehaller forslag till kompletterande
bestammelser till EU:s férordning om en pilotordning fér marknadsinfrastrukturer som baseras pa teknik for distribuerade
liggare ("DLT-forordningen”). Sedan remissrundan avslutades har utvecklingen inom DLT-baserade |6sningar accelererat
betydligt, och marknadsaktorer efterfragar nu praktiskt anvandbara och skalbara tillampningar.

Mot den bakgrunden har fragan om kompletterande nationella bestammelser fatt 6kad aktualitet. Nasdaq har ett starkt
intresse av att den svenska kapitalmarknaden forblir konkurrenskraftig och att svenska foretag har tillgang till moderna
och effektiva finansiella infrastrukturer, och anser det darfor angeldget att lamna féljande synpunkter.

Utgangspunkt for Nasdags synpunkter &ar att DLT-férordningen ar direkt tillamplig och att tillstdnd for
DLT-marknadsinfrastrukturer kan meddelas redan enligt gdllande ratt. De foreslagna kompletterande bestammelserna i
SOU 2023:102 innebar darfor inte en forutsattning for tillstandsgivning, utan syftar till att fértydliga och komplettera
nationella civilrattsliga och offentligrattsliga fragor som faller utanfor DLT-férordningens tillampningsomrade.

Nasdaq har inga invandningar mot betankandets 6vriga forslag utover de delar som rér DLT-férordningen.

Generella synpunkter till forslaget

Under de senaste aren har Nasdaq sett en snabb forandring i efterfragan pa tokeniserade och DLT-baserade l6sningar for
hantering av finansiella instrument. Medan den tidiga utvecklingen préaglades av mindre pilotprojekt och begransade

anvandningsomraden, borjar marknadsaktorer nu efterfraga skalbara l6sningar som kan hantera hela livscykeln for
vardepapper, fran emission till avveckling.
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DLT-tekniken erbjuder fordelar jamfort med den nuvarande europeiska kapitalmarknadsinfrastrukturen, som praglas av
nationella monopolliknande strukturer med vardepapperscentraler och hoga kostnader for gransdéverskridande
transaktioner. En mer harmoniserad infrastruktur baserad pa DLT har potential att minska kostnaderna, 6ka effektiviteten,
starka den europeiska kapitalmarknaden och starka den europeiska konkurrenskraften.

Den regulatoriska utvecklingen, inklusive EU-kommissionens forslag pa en utékad DLT-férordning som en del av paketet
for marknadsintegration och tillsyn ("MISP”), forvantas ytterligare accelerera 6vergangen till tokeniserade I6sningar. Det
ar darfor av stor vikt att Sverige, i likhet med andra europeiska lander, sakerstaller att den nationella lagstiftningen skapar
forutsattningar for denna utveckling.

Nasdaq valkomnar darfor forslagen i betdnkandet som innehaller kompletterande bestdmmelser till DLT-férordningen.
Forslagen adresserar bl.a. centrala civilrattsliga fragor som faller utanfér DLT-forordningens tillimpningsomrade och
kompletterar darmed den direkt tillampliga EU-forordningen. Genom dessa fortydliganden starks férutsebarheten och de
praktiska forutsattningarna for en effektiv och kommersiellt attraktiv tillampning av DLT-férordningen under svensk ratt.

Vikten av skyndsam implementering

Nasdaq vill understryka vikten av att de féreslagna kompletterande bestimmelserna implementeras skyndsamt. Ett antal
andra europeiska lander har redan antagit eller ar i fard med att anta motsvarande nationella regler, vilket bidrar till att
etablera olika praktiska forutsattningar for DLT-baserad verksamhet inom EU.

DLT-forordningen ar direkt tillamplig i Sverige och utgér grunden for tillstand och tillsyn av DLT-marknadsinfrastrukturer.
Samtidigt innebar DLT-férordningens utformning att vissa civilrattsliga och offentligrattsliga fragor lamnas till nationell
ratt. Tidpunkten for nationella kompletterande atgarder far darmed betydelse for i vilken takt och i vilket sammanhang
nya infrastrukturer etableras.

En skyndsam implementering av forslagen i SOU 2023:102 bidrar till att sdkerstalla att Sverige kan erbjuda tydliga och
stabila praktiska ramar tidigt i den fortsatta utvecklingen, och darigenom starka Sveriges attraktionskraft som
etableringsland for DLT-baserade finansiella marknadsinfrastrukturer.

Forhallandet mellan beténkandets forslag och EU-kommissionens forslag till utékad DLT-férordning (MISP)

Som noteras ovan har EU-kommissionen lagt fram forslag till en utékad DLT-férordning som en del av MISP. Nasdaq
bedémer att detta inte paverkar behovet av att skyndsamt genomféra de lagandringar som foreslas i SOU 2023:102, och
att forslagen kan genomféras sasom de nu ar utformade.

De foreslagna svenska bestammelserna avser i huvudsak civilrattsliga och vissa offentligrattsliga fragor, sasom
forfoganderatt, sakrattsligt skydd, godtrosforvarv och lagval. vilka faller utanfér DLT-férordningens nuvarande (och
potentiellt framtida) tillampningsomrade. Dessa fragor kommer, oavsett hur DLT-férordningen vidareutvecklas, dven
fortsattningsvis krava nationell reglering.

Det finns darfor enligt Nasdaq inga skél att avvakta eller omarbeta betdnkandets forslag i avvaktan pa en eventuell
utvidgning av DLT-férordningen. Tvartom utgor de foreslagna bestdammelserna i SOU 2023:102 ett stabilt och
andamalsenligt nationellt ramverk som kan fungera parallellt med och oberoende av DLT-férordningens vidare utveckling.

Nasdaq vill vidare understryka att en utokad DLT-forordning snarare férstarker behovet av tydlig och valfungerande svensk

kompletterande lagstiftning. Om fler aktérer far majlighet att bedriva DLT-baserad verksamhet inom EU 6kar betydelsen
av att Sverige tidigt har ett klart, forutsebart och val anpassat regelverk pa plats for att attrahera aktérer och deras kunder.

Nasdag Stockholm AB
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