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Remissvar: Promemoria Regelldttnader pa virdepappersmarknaden och niagra

fragor om referensvirden

Juridiska fakultetsnimnden, som anmodats avge yttrande over rubricerade betidnkande, far

hirmed anfora foljande.

Némnden tillstyrker de i rubricerad promemoria foreslagna dndringarna i lagen
(2007:528) om vérdepappersmarknaden med flera lagar, pa de skél som anfors i
betdnkandet, men vill pdpeka foljande.

Direktiv eller forordning och | Sida i
.. . Kommentar

bestimmelse promemorian

Europaparlamentets och radets | 14, 19, 20, 46, Obligationer vars villkor innehaller en

direktiv (EU) 2021/338 47,48, 91, 92, make-whole-klausul blir genom

96, 97 lagéndringarna foremal for vissa

regelldttnader. Det dr dérfor av vikt att
definitionen av dessa ar tydlig.

Preambel (4)

Artikeln 2(b)

En make-whole-klausul beskrivs i den
svenska texten pa foljande sétt i forslaget
till definition i lag om
vardepappersmarknaden 1 kap. 5 §):

”make-whole-klausul: en klausul som
syftar till att skydda investeraren genom
att sikerstélla att emittenten av en
obligation, vid fortida inldsen av
obligationen, &r skyldig att till
innehavaren betala en summa
motsvarande nettonuvirdet av aterstaende
forvintade kupongbetalningar fram till
forfallodagen och kapitalbeloppet for den
obligation som ska 16sas in”
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I direktivets preambel (4) anvidnds ordet
“huvudbelopp” i stillet for (vad som
torde vara det riktigare) kapitalbelopp.

Meningsbyggnaden tillater en tolkning
som skulle innebéra att det belopp som
investeraren har ratt till motsvarar
nettonuvirdet av savil framtida
rantebetalningar som av kapitalbelopp.
Detta &r knappast avsett.

Jfr Joint ESA Supervisory Statement —
application of scope of the PRIIPs
Regulation to bonds, 24 October 2019, s.

4.
Europaparlamentets och Bilaga 3 Vi har noterat att ordet “regressrétt”
Rédets Forordning (EU) anvénds dér den engelsksprakiga
2021/557 versionen anvénder “recourse”.

Regressritt som ordet anvinds i preambel
(25) samt art 26 (e) tycks inte motsvara

Preambel (25) en géingse forstaelse av ordet i svensk rétt.
Jfr tillsynsforordningen art. 178.1 (a)

Art 26 (e) 10 (tva stéllen) samt den danska versionen av forordning
2021/557.

Detta kunde mojligen foranleda ett
fortydligande.

Remissvaret har pa fakultetsnimndens uppdrag beslutats av dekanus, professor Jessika
van der Sluijs. Yttrandet har beretts av professor Géran Millqvist och forskarstuderande
Sara Gothlin. Foredragande har varit utredare Karolina Alveryd. Yttrandet har expedierats
av Juridiska fakultetskansliet.
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