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Remissvar: Nya regler for att underlatta notering av vardepapper (Fi2025/01023)

Sveriges Aktiesparares Riksforbund (“Aktiespararna”) har inbjudits att inkomma med
synpunkter och lamnar harmed foljande yttrande.

Aktiespararna staller sig i stort bakom promemorians forslag. Aktiespararna vill dock
utveckla sin syn pa ett antal av forslagen.

Gallande en utodkad ratt att invanda om finansiella instrument tas upp pa en annan
handelsplats

Aktiespararna valkomnar forslaget, som innebar ett skydd for saval emittenter som
investerare da det gor det mojligt att undvika/stoppa framfor allt fragmenterad
orderlaggning. Aktiespararna anser dock att det i motiven eller i forslaget till lagtext bor
fortydligas att bestdmmelsen aven galler instrument som ar upptagna till handel fore
lagens ikrafttrddande och inte enbart de som tas upp efter det.

Troskelvarden och undantag avseende freefloat

Gallande avsnittet 4.5 ”Sarskilda villkor for att for att ta upp aktier pa en reglerad
marknad” anser Aktiespararna att det nuvarande grundkravet om 25% med de i dag
tilldmpliga undantagen ar en bra form och ett valfungerande system. Att infora ett fast
troskelvarde om 10%, utan majlighet att ta hansyn till egenheten hos emittenten, skulle
kunna vara hAmmande for den svenska marknadens konkurrenskraft. Aktiespararna
staller sig darmed bakom den mer flexibla losningen som foreslas. Dock hade
Aktiespararna garna sett att troskeln for nar spridningskravet alltid anses uppfyllt genom
att en tillracklig andel av aktierna ar i allman ago hade satts till 25% istallet for 10%,
vilket Mifid Il:s bestdmmelser ger mojlighet till. Detta hade, tillsammans med de
foreslagna mojligheterna till undantag, utgjort en god balans mellan & ena sidan
investerarskydd och sékerstéallandet av en fungerande handel och & andra sidan
flexibilitet och sakerstallandet av den svenska marknadens konkurrenskraft.

Prospektkrav och sprak i prospekt och andra dokument

Aktiespararna staller sig bakom att troskelvardet for prospekt hojs till 12 miljoner euro.
Detta bor dock efter erforderlig tid, forslagsvis inom 3-5 ar, utvarderas och vid behov r
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bor mojligheten att justera till den lagre nivdn om 5 miljoner euro nyttjas. Det kan
noteras att deti promemorian lyfts fram att det skulle kunna vara hammande for
Sveriges konkurrenskraft att valja den lagre nivan. Och dven om det delvis gors med
hanvisning till 6vriga lattnader och ambitioner inom EU kan det konstateras att Sverige
idag har en av de mest konkurrenskraftiga marknaderna trots att vi aven ar ett avde
lAnder som har lagst troskelvarde for prospekt.

Den svenska sjalvregleringen fungerar slutligen val och darmed delar Aktiespararna
promemorians uppfattning att mojligheten att stalla nationella krav under troskelvardet
inte bor nyttjas. Aven har kravs dock att utvardering gérs i samband med utvarderingen
som foreslas ovan, i syfte att sdkerstalla att informationsgivningen till investerare inte
har paverkats negativt.

Ambitionen att rensa i informationskraven kopplade till prospekt och dokument rérande
notering och darmed gora de centrala delarna mer lattillgangliga for investerarna ar
valkommen. Som en naturlig foljd av detta vander sig dock Aktiespararna emot att
Sverige inte nyttjar mojligheten att stalla krav pa att inhemska prospekt upprattas pa
svenska. Aktiespararna har forstaelse for ambitionen att underlatta for emittenten och
aven for det faktum att det ar ett problem som, med maskindversattning, i nartid kan
vara lost. Det noteras dock att det enbart ar en forvantan att detta ska vara genomfort till
den forsta juli kommande ar. Aktiespararna anser att det tills vidare, fram till dess att
maskindversattningar finns tillgadngliga och till sakerstalld kvalitet, bor stéllas krav pa att
inhemska prospekt upprattas pa svenska. Det far i sammanhanget inte glommas bort att
sparandet i aktier och vardepapper ar betydligt mer spritt i Sverige 4n i manga andra
lander och dartill i flera samhallsskikt med skiftande sprakkunskaper. Darav ar det viktigt
att sa langt det ar mojligt gora anstrangningar for att viktig information ska finnas att
tillga pa svenska.

Berakning av administrativa sanktionsavgifter

Har bor 6vervagas om mojligheten att tilldmpa en lagre sanktionsniva for vissa
overtradelser av MAR bor nyttjas. De ekonomiska konsekvenserna med nuvarande
svenska ordning, for framforallt sma och medelstora foretag (SME), framstar idag som
saval svarforutsebara som oproportionerligt tunga. Det torde ligga farans riktning med
dagens system att ett mindre bolag tvingas till nyemission i syfte att tacka en
sanktionsavgift, vilket knappast gynnar de investerare reglerna ar tankta att skydda.

Stockholm den 30 september 2025
Sveriges Aktiesparares Riksforbund
Sverre Linton, Chefsjurist
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