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Andrade regler om sikerstillda obligationer (SOU 2020:61)

Foreningen Svensk Vardepappersmarknad (féreningen) vialkomnar méjligheten att Iamna synpunkter
pd betinkandet om Andrade regler om sikerstillda obligationer. Fdreningen &r en
branschorganisation for vardepappersinstitut som bedriver vardepappersrorelse i Sverige och den
verkar for en hallbar och konkurrenskraftig svensk vardepappersmarknad.

Sakerstallda obligationer ar en mycket viktig finansieringskalla for svenska kreditinstitut och svenska
sdkerstallda obligationer ar ett viktigt och sdkert investeringsalternativ for bade svenska och utlandska
investerare. FOr att sdkerstallda obligationer ska vara ett bra finansieringsalternativ for kreditinstituten
samt ett bra investeringsalternativ krdvs det bland annat att det finns en val fungerande
andrahandsmarknad. En daligt fungerande andrahandsmarknad kan fa stora negativa konsekvenser
for saval emittenter som investerare. Om mojligheten for de investerare som behover silja
obligationsinnehav fore forfall forsamras sa forsamras dven mojligheterna for kreditinstituten att ge
ut nya obligationer dvs att forlanga de lan som forfaller eller att ta upp ny finansiering. | forlangningen
kan en daligt fungerande andrahandsmarknad leda till problem med den finansiella stabiliteten samt
dven fa negativa realekonomiska konsekvenser.

Den svenska marknaden for sidkerstallda obligationer har hittills fungerat bra. Det &r, precis som
utredningen beskriver, en stor, likvid och standardiserad marknad. Det finns flera faktorer som
paverkar hur pass val andrahandsmarknaden fungerar. Tva viktiga faktorer som bidrar positivt till en
marknads funktionssatt ar att dess likviditet ar god och nagorlunda stabil samt att det rader
transparens och tydlighet om de handlade vardepappren. Nar det géller de forslag som utredningen
lamnar sa ser féreningen att tva av dem ar sarskilt kopplade till marknadens funktionssatt. Det handlar
om mdjligheten att kunna gora undantag fran kravet pa en sarskild likviditetsbuffert vilket féreningen
staller sig bakom samt om vikten av att det finns tydliga och lattolkade regler for vad som kan utlésa
en 16ptidsforlangning.

Maéjligheten att géra undantag frdn kravet pa en sérskild likviditetsbuffert

Foreningen vilkomnar forslaget att anvanda sig av mojligheten att géra undantag fran kravet pa en
sarskild likviditetsbuffert under de 30 kalenderdagar som ocksa omfattas av kravet pa
likviditetstackningskvot och diarmed att undvika en 6verlappning av de tva kraven till dess att
unionsrattsakterna andrats sa att Overlappningen inte langre finns. Marknadsgaranterna bidrar
positivt till att halla marknadslikviditeten sa jamn som mdjligt over tid genom sitt atagande att
kontinuerligt stélla kdp- och séljpriser till investerarna i sakerstdllda obligationer. Pa sa satt ges
investerarna majlighet att sélja och kdpa obligationer aven om det inte vid den givna tidpunkten finns
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ett motande intresse fran en annan investerare. Marknadsgaranterna gor detta med hjalp av sin
balansrakning. En  Overlappning av  kravet pa en sarskild likviditetsbuffert och
likviditetstackningskvoten skulle leda till 6kade kostnader for instituten som helhet vilket i sin tur leder
till 6kade kostnader fér marknadsgarantfunktionen eftersom LCR-kravet paverkar institutet i sin
helhet. En sadan okning skulle fa negativa implikationer for mojligheten att vara en aktiv
marknadsgarant.

Viktigt att det finns tydliga och Idttolkade regler for vad som kan utlésa en Iéptidsférlidngning

Utredningen foreslar mojligheten att anvanda sig av 16ptidsforlangning under vissa forutsattningar.
Foreningen anser att det ar mycket viktigt att det finns tydliga och lattolkade regler for vad som kan
utlésa en l6ptidsférlangning. En l0ptidsforlangning skulle leda till en vasentlig forandring av
obligationen vilket i sig leder till 6kad osdakerhet om en obligations framtida varde nar man koper den.
Eftersom transparens och tydlighet &r viktiga faktorer som pdaverkar andrahandsmarknadens
funktionssatt ar det ar darfor viktigt att Finansinspektionen tydligt definierar vad som skulle kunna
foranleda ett beslut om I6ptidsforandring. Det finns annars risk for att en sadan osdkerhet skulle
minska investeringsviljan i sakerstallda obligationer.

Standardiserad informationsgivning

Utover ovanstdende punkter sa anser foreningen ocksa att det ar positivt for marknaden och dess
investerare med standardiserad informationsgivning eftersom det bidrar till 6kad tydlighet.
Utredningen foreslar att regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer ska f& meddela
foreskrifter om vilken information som emittenter ska tillhandahalla investerare. Eftersom det idag
finns en val utvecklad marknadsstandard fér offentliggérande av information (HTT-mallar) som éar
framtagen for att tillgodose marknadens krav och 6nskemal och som &ar val kand och anvand av alla
emittenter som ger ut sdkerstéllda obligationer i EU sa anser foreningen att det ar viktigt att denna
standard fortsatter att anvandas. Mallarna ar systematiserade och gor det enkelt for investerare och
ratinginstitut att hitta information och jamféra mellan olika emittenter och lander. Investerare
kommer sannolikt fortsatt att tillgodose sig information genom dessa mallar, dven efter
implementeringen av direktivet, eftersom det ar ett fungerande och internationellt harmoniserat
system. Det bor darfor framga att Finansinspektionens foreskrifter ska ta inspiration av HTT-mallarna
samt att det ska vara magjligt att anvanda HTT-mallarna for inrapportering av information.
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