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Yttrande om remiss - Fdrslag till sjalvreglering avseende den
svenska foretagsobligationsmarknaden

Svenska Bankforeningen har fatt mojlighet att yttra sig 6ver Féreningen for god sed
pa vardepappersmarknadens remissforslag om sjélvreglering avseende den svenska
féretagsobligationsmarknaden.

Bankforeningen anser att sjalvreglering inte behtévs pa omraden dar det redan idag
finns omfattande reglering. Det pagar arbete inom EU for att 6ka effektiviteten i den
europeiska kapitalmarknaden. Detta arbete sker framst genom forenklingar av
reglering. Att i ett sddant lage ga fram med en sjalvreglering som ar mer langtgdende
an befintlig reglering motverkar de anstrdngningar som gors i Europa for att
effektivisera kapitalmarknaden. Bankforeningen anser darfor att sjalva skalen till en
sjalvreglering bor ifrdgaséattas och att sjalvreglering i detta lage inte ar nddvandig. De
problem som lyfts i OECD-rapporten om foretagsobligationsmarknaden?, framst
avseende likviditetsbrister, kommer inte att minskat genom att den svenska
marknaden regleras mer detaljerat an andra europeiska
foretagsobligationsmarknader. Efterstravansvart ar i stéllet att félja utvecklingen i
Europa och se till att marknaderna blir mer integrerade?.

Oavsett det ovanstaende anser Bankféreningen att obligationer utgivna av banker
inte ska betraktas som féretagsobligationer i denna sjalvreglering. For att undvika
missforstand ar det darfor viktigt att det framgar i sjalvregleringen vad som avses
med foretagsobligationer. Att inkludera sakerstéllda obligationer som
foretagsobligationer skulle minska trovardigheten i sjalvregleringen. Konventionen i
den svenska marknaden séger att foretagsobligationer och sékerstallda obligationer
ar tva olika typer av obligationer. Det &r inte heller trovardigt att inkludera AT1 eller
T2 emitterade av banker i begreppet foretagsobligationer. Bankféreningen
rekommenderar att Féreningen for god sed pa vardepappersmarknaden ska
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anvanda samma definition for féretagsobligationer som OECD anvénde i sina
rapporter.

Trots att sjalvregleringen inte boér omfatta obligationer utgivna av Bankféreningens
medlemmar finns det skal att papeka vissa majligheter till forbattringar i
sjalvregleringen

Bankforeningen ser inte behov av ytterligare reglering pa omraden som idag regleras
av MAR, Prospektférordningen, MiFID/MiFIR, bérskontrakt med mer. Det galler
bland annat det som tas upp kring likabehandling och informationsgivning. Svensk
foretagsobligationsmarknad blir inte mer attraktiv bara for att den regleras mer pa
omraden som redan &r kraftigt reglerade inom EU.

| remissen talas om en del krav i samband med emissioner, aterkdp och inlosen.
Bankforeningen anser att dessa transaktioner beskrivs pa ett for vergripande satt
och for att undvika missforstand kan transaktionerna behdéva definieras tydligare.

e  Emissioner: Det ska framga att de krav som namns, om de verkligen ar
nodvandiga, ska galla for primaremissioner och inte for aterkommande tappar
av befintlig obligation. En repotransaktion som emittenten gor i marknaden ska
inte heller ses som en emission.

o Aterkop: Sjalvregleringen sager att aterkdpta obligationer inte ska makuleras
forran vid slutforfall av obligationen. Det bdr fortydligas vad som avses om
emittenten har en mdjlighet till 16sen av obligationen efter en viss tid (call-
struktur). Vad som avses med "slutforfall” kan ocksa behéva fortydligas
avseende forlangningsbara obligationer. Det bdr klargdras om "slutforfall” avser
tidpunkten vid obligationens forsta forfall eller obligationens forlangda forfall. Det
bor ocksa klargoras att de flesta som aterkoper obligationer ocksa nedamorterar
mot VPC. Bankféreningen anser dock att hela skrivningen om makulering kan
strykas. | andra hand bor det férklaras tydligare under vilka forutsattningar som
makulering ar ett krav.

| remissen foreslas regler om likabehandling. Detta ar ndgot som regleras idag.
Bankftreningen anser inte att marknaden hjalps av ytterligare skérpningar av dessa
regler.

Generellt anser Bankftéreningen att Prospektférordningen bor galla. De undantag
som forordningen innehaller ska galla.

| det forsta stycket i avsnitt 11l star det "obligationernas ekonomiska réattigheter'? Det
borde vara "obligationsinnehavarnas ekonomiska rattigheter”. Alternativt kan stycket
strykas.
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Emittentens skyldighet att publicera slutgiltiga villkor framkommer av
Prospektforordningen och dessutom ar manga emittenter skyldiga att ladda
uppvillkoren pa Finansinspektionens hemsida. Skrivningen om att allmanheten ska
komma at obligationsvillkoren utan sarskild atgard bor kompletteras. Exempelvis
med foljande: "Detta ska emellertid inte innebara ett hinder foér emittenten att i
tillampliga fall vidta adekvata atgarder for att forhindra att exempelvis vissa utlandska
investerare far tillgang till villkoren.”

Om skrivningarna om "kreditbetyg” ska vara kvar bor det preciseras att det endast
handlar om publika kreditbetyg som emittenten har betalat fér.
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