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Juridiska fakultetskansliet Finansdepartementet

Remiss: promemorian

Juridiska fakultetsndmnden vid Stockholms universitet har genom remiss den 16 juni
2025 beretts tillfdlle att yttra sig dver promemorian Nya regler for att underldtta notering
av virdepapper (’promemorian”).

Fakultetsndmnden vill framfor allt 1dmna en principiell synpunkt, baserad pa den
forskning som bedrivs i samarbete mellan forskare vid Juridiska institutionen vid
Stockholms universitet och OECD, se sérskilt rapporten SCGI/OECD (2025), The
Swedish Equity Market: Institutional Frameworks and Trends, OECD Publishing.
Synpunkten har bland annat relevans for forslagen i promemorian om éndrat troskelvérde
for prospektskyldighet, tillatande av prospekt och annan information som ska
offentliggoras enligt prospektforordningen pa engelska, reducerade spridningskrav, och
mojligen dven forslag om emittentsponsrad analys.

Atgirderna som foreslas i promemorian har bakgrund i EU:s forenklingsarbete avseende
regleringen av viardepappersmarknaden i syfte att underldtta notering av vardepapper,
primart i fraga om aktier i mindre foretag. Bakgrunden till EU:s forenklingsarbete &r i sin
tur den generella utvecklingen i EU, Storbritannien och USA mot att allt farre bolag
noteras. En av de hypoteser som lagts fram for att forklara denna negativa
utvecklingstrend i friga om noteringsklimat &r att de finansiella marknaderna
overreglerats, och att de inte langre ar tillrackligt attraktiva som finansieringskalla for
foretagen.

Hypotesen stimmer emellertid daligt in pa Sverige. Den svenska aktiemarknaden har fler
noterade bolag &n ndgon annan marknad inom EU, och i vart fall hilften av dessa ar
foretag som kan beskrivas som s kallade "SME:s”!. Antalet bolag p4 den svenska
marknaden har 6kat (netto) med 6ver 400 bolag sedan finanskrisen 2008. Givet denna
tillstromning, och med tanke p4 att tillstromningen primirt bestitt av noteringar i mindre
bolag, saknas det anledning att tro att regleringen uppstiller sddana hinder som anforts
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ligga bakom den motsatta utvecklingen i andra ldnder. I friga om regleringen av
aktiemarknaden sticker Sverige komparativt sett tvart om ut med ett exceptionellt starkt
investerarskydd, och det har anforts att det starka investerarskyddet i Sverige dir en
anledning till marknadens positiva utveckling. Detta genom att stirka
investerarfortroendet och darmed framja tillgdngen till riskvilligt kapital. Givet den
noteringstrend vi sett i Sverige finns det inte anledning att tro att den relativt stringa
regleringen utgjort en himsko for noteringsklimatet.?

Regleringen av virdepappersmarknaden maste balansera tva huvudintressen: intresset av
investerarskydd, respektive intresset for att marknaden ska fungera som
finansieringskdlla for ndringslivet. Flera av de forslag som laggs fram 1 promemorian har
som syfte att minska investerarskyddet pd marknaden, med syfte att minska
kravstillningen pé foretagen. Mot ovanstaende bakgrund finns det enligt
fakultetsnimndens mening anledning att overvdga om sadana dndringar &r
dndamaélsenliga, och rentav kan riskera att ha motsatt effekt pa noteringsklimatet.

Remissvaret har pa fakultetsnimndens uppdrag beslutats av prodekanus, professor
Pernilla Leviner. Yttrandet har beretts av professor Erik Lidman. Féredragande har varit
utredare Karolina Alveryd. Yttrandet har expedierats av Juridiska fakultetskansliet.

Pernilla Leviner

Karolina Alveryd

2Se SCGI/OECD (2025), The Swedis Equity Market: Institutional Frameworks and Trends,
OECD Publishing.
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