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Aktiemarknaden

Forslag till riksdagsbeslut

1. Riksdagen stiller sig bakom det som anfors i motionen om att regeringen bor utreda
huruvida griansen f6r anmélningsplikt av blankningspositioner &r pé en rimlig nivé
och tillkdnnager detta for regeringen.

2. Riksdagen stiller sig bakom det som anfdrs 1 motionen om att regeringen pa sikt bor
verka for att offentliggéra innehavet av blankningspositioner och tillkdnnager detta
for regeringen.

3. Riksdagen stiller sig bakom det som anfors i motionen om att regeringen bor utreda
hur marknadsmissbruksforordningen béttre kan implementeras under befintligt
regelverk och tillkdnnager detta for regeringen.

4. Riksdagen stéller sig bakom det som anfors 1 motionen om att regeringen bor utreda
hur offentliggdérandet av insiderinformation kan tydliggéras och tillkdnnager detta
for regeringen.

Informationsdelning och blankning

Handel och en 6ppen marknad &r centralt for en vl fungerande finansiell marknad. Det
sker dagligen tusentals avslut pa Stockholmsbdrsen och manga smasparare investerar
sina hart tjinade pengar med férhoppning om avkastning.

En vil fungerande aktiemarknad &r beroende av 6ppenhet, investeringsmonster och
aktorers riskbenidgenhet. Blankning av aktier fyller en funktion i det finansiella systemet
eftersom det synliggor svagheter for marknaden hos det aktuella bolaget. Det gér till sa
att en marknadsaktor 1 spekulativt syfte lanar en aktie for att sedan sdlja den och kopa
tillbaka aktien till ett ldgre pris. Forhoppningen &r att virdet pd aktien minskat, vilket
resulterar 1 en vinst. Det kan dven hédnda att aktien istéillet 6kar 1 virde, vilket gor att
marknadsaktoren behdver kdpa tillbaka aktien till ett hogre pris. Idag finns det aktorer
vars affarsidé gar ut pa att rikta in sig pa ett specifikt virdepapper och i spekulativt syfte
pressa ner aktiepriset genom blankning. Bolagen gor ofta uttalanden om svagheter i



samband med blankningspositioner. Det dr inte olagligt om bolagen redogor for sina
egna positioner och eventuella intressekonflikter.

Blankningspositioner dr viktig information for marknaden och investerare. Géllande
regler gor att alla blankningsinnehav &ver en tiondels procent av aktiekapitalet behover
redovisas hos Finansinspektionen. Vid en halv procents innehav av aktiekapitalet har
Finansinspektionen en skyldighet att offentliggdra innehavet. En grans som har ifradga-
satts fran bland annat Ekobrottsmyndigheten. Vidare har det konstaterats att publika
aktiebolag ofta har en hogre grad av blankning &n vad som anges i Finansinspektionens
register, vilket leder till vilseledande information for marknaden.

Upprepade blankningar av ett specifikt vardepapper, dven kallade blanknings-
attacker, kan fa omfattande konsekvenser for bolagets framtida finansieringsmdjligheter
dé obligationer, l&n och fonder pdverkas av aktiepriset. Detta kan 1 vérsta fall pdverka
ett foretags affarsverksamhet och leda till konkurs.

Det ér idag olagligt att genomf6ra handel i syfte att pdverka en aktiekurs till sin
fordel, sa kallad otillborlig marknadspaverkan. Aktiehandel handlar i hog grad om att
utnyttja kursfluktuationer pd borsen till sin fordel.

Ett av de mer kidnda exemplen pa kurspaverkande handel bland smasparare har de
senaste aren varit handeln i bolagen AMC och Gamestop dir blankningsattacker
kontrades med att 6ka efterfragan pa vardepappret, dven kallat short squeeze. Det finns
dven liknande fall av kurspaverkande handel i Sverige, vilket forsvarar handel samt
underminerar aktiemarknadens fortroende.

Battre insyn vid insiderhandel for smé och medelstora
foretag

Sverige har haft goda forutséttningar att fa foretag att vixa. Bakgrunden ar mojligheten
att kunna vénda sig till en bred publik for att samla kapital. Det finns idag drygt 1 100
borsnoterade bolag varav tva tredjedelar befinner sig pd ndgon form av multilateral
handelsplattform, dven kallad MTF. Dessa handelsplattformar férdelar en stor méngd
kapital mellan bolag och investerare samt sysselsétter tusentals. Handelsplattformarna
bidrar till en finansieringsldsning till de bolag som har svart att gora det pa annat sétt.
Riskkapitalbolag och investeringsbolag finansierar enbart en handfull tillvixtbolag.

Marknadsmissbruksférordningen syftar till att verka for en effektiv och 6ppen
finansmarknad med en hdg grad av marknadsintegritet. Dess inférande har inte varit
utan problem och lett till en striktare tolkning av insynshandel och fler sanktioner som
foljd. Nar marknaden tidigare préglats av ett flexibelt regelverk med god forutsédgbarhet
har 6verimplementerandet av forordningen bidragit till det motsatta. Aktorer upplever
att Finansinspektionen invéntar eventuella fel med efterfdljande sanktioner istéllet for
att frimja dialog och bidra med vigledning. Sanktioner som efter forordningen blivit
storre och kan vara forddande for bolag som befinner sig i ett tidigt skede.

Slutligen kdnnetecknas den svenska borsen av ett hogt fortroende och ett brett
dgande. Grunden till detta har varit aktorernas regelverk som agerat mot fortroende-
skadande beteenden och marknadsmissbruk. Det har skapat en stabil grund {for
entreprendrskap och lockat till sig internationella besok 1 syfte att ldra av systemet.
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