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Forslag till andringar i marknadsplatsforeskrifterna med anledning av
prospektforordningen

Svenska Bankforeningen och Svenska Fondhandlareféreningen (Féreningarna) har
beretts mojlighet att yttra sig 6ver rubricerat andringsférslag.

Berékning av troskelvardet

Finansinspektionen foreslar att berakningen av troskelvardet ska géras med
utgangspunkt i ett arsgenomsnitt for vaxelkursen, baserat pa medelvaxelkursen for det
kalenderar som foregar det aktuella erbjudandet.

Féreningarna anser att forslaget inte ar tillrackligt utrett. Det saknas exempelvis en
redogorelse for hur berakningen av troskelvardet hanteras i de andra nordiska landerna.
Vid utformningen av regler pa omradet bor hansyn tas till regler och praxis i 6vriga
nordiska lander, eftersom den nordiska marknaden i stor utstrackning har gemensamma
aktorer, bade pa emittent- och investerarsidan.

Spraket i prospekt och andra dokument enligt prospektférordningen

Finansinspektionen foreslar att det for tre situationer dar myndigheten idag regelmassigt
beviljar dispens avseende sprakbestammelserna ska framga direkt av foreskrifterna att
prospekt far upprattas pa engelska. Den forsta situationen ar nar utgivaren har medgetts
att offentliggdra information enligt 17 kap. lagen om vardepappersmarknaden och
insiderinformation enligt artikel 17 i marknadsmissbruksforordningen pa engelska och
prospektet upprattas med anledning av ett erbjudande som enbart riktar som till befintliga
aktieagare eller i syfte att de Overlatbara vardepapperen ska tas upp till handel pa
reglerad marknad. Den andra situationen ar nar utgivaren har fatt tillstand att publicera
information pa engelska i enlighet med 10 kap 8 § i féreskrifterna. Den tredje situationen
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ar nar prospekt upprattas for obligationer med ett nominellt varde per enhet pa minst en
miljon kronor.

Foéreningarna tillstyrker i huvudsak forslaget. Féreningarna anser dock att bestammelsen
avseende den tredje situationen bor utformas i enlighet med nu gallande sprak-
bestdmmelse i 2 kap. 21 § andra stycket lagen om handel med finansiella instrument, for
att battre folja utformningen av prospektregelverket i dvrigt dar belopp normalt anges i
euro och begreppet "icke-aktierelaterade vardepapper” anvands snarare an
"obligationer”: "Nar ett prospekt avser icke aktierelaterade dverlatbara vardepapper som
vart och ett har ett nominellt varde motsvarande minst 100 000 euro och som ska tas upp

till handel pa en reglerad marknad i Sverige, far prospektet upprattas pa [engelska].”

Sprék vid offentliggérande av viss information

Finansinspektionen foreslar att insiderinformation ska offentliggéras pa samma sprak
som bl.a. regelbunden finansiella information. Huvudregeln ska enligt férslaget vara att
insiderinformation ska offentliggéras pa svenska om en utgivare har Sverige som
hemmedlemsstat och dess Gverlatbara vardepapper finns upptagna till handel endast pa
en svensk marknadsplats.

Foreningarna anser att forslaget inte ar tillrackligt utrett. Det framgar inte av
remisspromemorian i vilken utstrackning utgivarna idag anvander sig av ett annat sprak
vid offentliggérande av insiderinformation &n det sprak som de presenterar sin
regelbundna finansiella information pa. Féljaktligen gar det inte att bedoma hur stor andel
av utgivarna som skulle behéva andra sina rutiner och vad konsekvenserna i dvrigt skulle
bli om forslaget genomfors.

Diskussionen om pa vilket sprak insiderinformation ska offentliggtras verkar utga fran, att
om det ar ett svenskt bolag ar alla intresserade betjanta av att det svenska spraket
utnyttjias. Men ar det sa? Det utlandska dgandet av svenska borsholag ar idag betydande
och det ar manga som fran utlandet analyserar den svenska marknaden och de svenska
bolagen. Om insiderinformation ska offentliggoras pa tva sprak uppkommer problem.
Information ska offentliggoras sa snart som majligt och ett krav pa oversattning kan
komma att forsinka offentliggérandet. Det &r ocksa en inte alltid enkel uppgift att undvika
att inneborden av meddelandena pa tva sprak kan tolkas pa skilda satt pa grund av
sprakets ofullkomlighet. Foreningarna staller sig darfor tveksamt till forslaget i 10 kap. 8 §
b) om att insiderinformation ska offentliggdras pa tva sprak, dels pa svenska, dels pa
engelska eller pa ett sprak som godtas av den behdriga myndigheten. Nar det galler
bolag som &r upptagna till handel pa mer an en reglerad marknad borde det vara
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tillrackligt med att informationen lamnades pa ett sprak som allmént anvands i
internationella finanskretsar. FOreningarna anser att bolaget sjalvt ar bast [ampat att
beddma huruvida det ar nédvandigt att offentliggéra informationen pa mer an ett sprak
och i annat fall vilket av de godtagbara spraken som information bor offentliggéras pa.

Finansinspektionen foreslar att utgivare som har tilldelats Sverige som enda
hemmedlemsstat i enlighet med 1 kap. 9 a § lagen om vardepappersmarknaden ska
erbjudas samma valmojlighet avseende om information ska offentliggoras pa svenska
eller engelska som utgivare som valt Sverige som hemmedlemsstat enligt 1 kap. 8 8§
forsta stycket eller 9 § andra stycket lagen om vardepappersmarknaden.

Foreningarna tillstyrker forslaget.

Ovrigt

Foreningarna vill uppméarksamma Finansinspektionen pa behovet av att se 6ver 3 kap. 2
§ i foreskrifterna och justera bestdmmelsen i enlighet med artikel 58.1 i direktiv
2001/34/EG om upptagande av vardepapper till officiell notering och om uppgifter som
skall offentliggoras betraffande sadana vardepapper.

| namnda artikel anges att en forutsattning for att vardepapper i form av skuldebrev ska
kunna tas upp till handel ar att lAnesumman inte far understiga 200 000 euro. | nasta
mening framgar dock att detta krav inte ska galla i de fall dar skuldebrev utfardas
fortlopande och lanet inte ar bestamt till visst belopp. Bestammelsen i den forsta
meningen i artikel 58.1 har implementerats i féreskrifterna 3 kap. 2 8§, men dessvarre har
bestammelsen i den andra meningen i artikeln inte implementerats i de svenska
foreskrifterna.

Ett antal svenska banker och kreditmarknadsbolag ger ut sakerstallda obligationer, som
emitteras fortlbpande och dar obligationslanen inte har ett pa forhand bestamt belopp.
Forsaljningen av dessa obligationer pabérjas i och med att institutet registrerar ett
obligationslan for handel pa reglerad marknad med en "“forsta forsaljningsdag" angiven.
Initialt ar volymen for ett sadant obligationslan normalt noll eller ganska litet, men
institutet fortsatter att efter den forsta forséljningsdagen lopande emittera obligationer
under obligationslanet. Denna emissionsteknik kallas fér on-tap-forsaljning och ar
valetablerad i Sverige.

For att den valetablerade emissionstekniken ska fungera pa ett bra satt och en val
fungerande praxis pa marknaden for sékerstallda obligationer uppratthallas bor
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ordalydelsen i foreskrifterna snarast anpassas sa att den éverensstammer med
direktivets bestammelse.
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