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Finansinspektionens allmiinna rad
om hantering av intressekonflikter som ror analytiker vid
virdepappersinstitut;

beslutade den 14 juni 2005.

Finansinspektionen ldmnar f6ljande allménna rad.

Tillimpningsomrade

1§ Virdepappersinstitut ska driva sin verksamhet dels sa att allménhetens fortro-
ende for viardepappersmarknaden upprétthélls, dels sé att rorelsen i Ovrigt kan anses
sund.

Finansinspektionen vill med dessa allménna rad verka for att instituten pé ett till-
fredsstéllande sétt hanterar intressekonflikter som ror de egna analytikerna. Detta
bidrar till att skydda investerarna och sidkerstilla att virdepappersmarknaden é&r
rattvis, effektiv och genomlyst. En god hantering av intressekonflikter ger ocksa
instituten majlighet att fainga upp problem pa omradet, atgérda dessa samt att vidta
forebyggande atgérder.

Réden bygger pé principer for hantering av intressekonflikter som &r antagna av
International Organization of Securities Commission (I0OSCO).

2 § Samtliga vardepappersinstitut som star under Finansinspektionens tillsyn bor
tillimpa dessa allménna rad.

3 § Réden tillimpas pa analyser av finansiella instrument. Med finansiella instru-
ment avses vad som anges i 1 kap. 1 § lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument. De analytiker som avses dr analytiker pa virdepappersinstitutets silj-
sida.

4 § Instituten dr av varierande storlek och karaktér och tillhandahéller olika typer
av finansiella tjanster och produkter. Darfor &r raden generellt utformade och lam-
nar utrymme for alternativa l6sningar.

For vérdepappersinstitut finns ocksa foljande bestimmelser dels om hur intresse-
konflikter ska hanteras, dels om uppforanderegler:

— 1 kap. 7 § lagen (1991:981) om vérdepappersrorelse,

— 2 och 7 kap. Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2002:7) om uppforande-
regler pa viardepappersmarknaden,

— samt 4 kap. Finansinspektionens foreskrifter och allménna rad (FFFS 2005:9) om
investeringsrekommendationer riktade till allmidnheten samt hantering av intresse-
konflikter.
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Utkom fran trycket
den 27 juni 2005
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Analytikers ekonomiska intressen och handel for egen rikning

5§ Varje institut bor ha riktlinjer som syftar till att forhindra att analytikernas
ekonomiska intressen eller handel for egen riakning paverkar deras analyser och re-
kommendationer. Riktlinjerna bor atminstone ha foljande innehdll. En analytiker
bor inte

1. handla med finansiella instrument som &r relaterade till ett foretag som bevakas
sé att det strider mot dess géllande rekommendationer,

2. bevaka ett foretag dir analytikern &r styrelseledamot eller annan ledande befatt-
ningshavare,

3. handla med finansiella instrument som &r relaterade till ett foretag, under en viss
tid fore och efter att en analys om foretaget publicerats, om analytikern utarbetat
analysen eller medverkat i detta arbete.

Analytikern bor meddela till institutet om denne sjélv eller dennes make, sambo,
syskon eller slidkting, i rakt upp- eller nedstigande led, &r styrelseledamot eller
annan ledande befattningshavare i ett foretag som analytikern bevakar.

Institutens ekonomiska intressen och affarsforbindelser med
analyserade foretag

6 § Varje institut bor vidta atgarder och ha riktlinjer som syftar till att forhindra att
analyser och rekommendationer paverkas av institutets affarsforbindelse med
analyserade foretag. Institutet bor

1. vidta dndamalsenliga atgérder i syfte att begrinsa risken for intressekonflikter
och forhindra att andra personer pa institutet pa ett otillborligt sétt forsoker paverka
analysen,

2. inte ge de foretag som analyseras en mer fordelaktig bevakning, sirskild vér-
dering eller specifika mélkurser i utbyte mot en framtida eller fortsatt affars-
forbindelse, tjdnst eller investering,

3. inte lata en analytiker delta i den s kallade corporate finance-avdelningens egna
marknadsforingsaktiviteter i1 syfte att fa eller behalla uppdrag, om ett sadant del-
tagande riskerar att paverka tilltron till analytikerns oberoende.

Rapporteringsging och ersittning till analytiker

7 § Rapporteringsgang och erséttningsarrangemang for analytiker bor utformas pa
ett sadant sdtt att faktiska och potentiella intressekonflikter undviks eller starkt be-
griinsas. Atminstone foljande atgirder bor vidtas.

1. En analytiker bor inte rapportera till corporate finance-avdelningen.

2. Erséttning till en analytiker bor inte vara direkt kopplad till specifika corporate
finance-uppdrag.

3. Institutet bor ta fram riktlinjer som sékerstéller att rapporteringsgdngen och
ersittningsarrangemang skyddar analytikernas oberoende.

4. Corporate finance-avdelningen bor inte i forvdg godkénna analytikers analyser
eller rekommendationer.



Paverkan fran utomstiaende

8 § For att undvika eller hantera risken att en analytiker paverkas pa ett otillborligt
satt av de foretag som analyseras, eller av institutionella investerare och andra
utomstdende, bor institutet verka for att en analytiker inte soker eller utnyttjar
selektiv information fran foretag som analyseras.

Integritet och etiskt upptridande
9 § Det bor stéllas hoga krav pa analytikernas integritet. Analytiker och institut bor

upptrida érligt och réttvist gentemot kunder samt i 6vrigt inte upptriada pé ett sitt
som kan vara vilseledande.

Information och utbildning om intressekonflikter

10 § Instituten bor, genom upplysning och information, medverka till att 6ka med-
vetenheten om intressekonflikter som kan berora analytikerna.

Dessa allménna rad trader i kraft den 1 juli 2005, d& Finansinspektionens allménna
rad (FFFS 2004:14) om hantering av intressekonflikter som berér analytiker vid
vérdepappersinstitut ska upphora att gélla.

INGRID BONDE

Carina Larsson
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