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Remissvar

Rekommendation om due diligence pa den svenska
obligationsmarknaden

Svenskt Naringsliv har beretts tillfalle att lamna synpunkter pa forslag fran Féreningen Svensk
Vardepappersmarknad om en ny rekommendation om due diligence pa den svenska
obligationsmarknaden. Svenskt Naringsliv &r en organisation som har 60 000 medlemsforetag
organiserade i 48 bransch- och arbetsgivarorganisationer.

Nedan framgar nagra kortfattade synpunkter pa forslaget.

e Under varen 2024 presenterade OECD en rapport innehéllande en rad
policyrekommendationer som syftar till att forbattra den svenska
foretagsobligationsmarknadens funktionsséatt. Rekommendationerna innefattar bade
forslag pa sjalvreglering och forslag pa lagstiftning. Ett arbete har nu initierats inom ramen
for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden dar forutsattningarna utreds for
sjalvreglering inom ett antal omraden avseende foretagsobligationsmarknaden. Svenskt
Naringsliv anser att det ar positivt att marknadens aktorer tar till vara det momentum som
just nu finns mot bakgrund av OECDs rapport och rekommendationer. For att sdkerstalla
att eventuella atgarder och initiativ relaterade till sjalvreglering pa
foretagsobligationsmarknaden koordineras, skulle det vara 6nskvart att det tas ett
samlat grepp om de initiativ som pagar inom ramen for Foreningen fér god sed och
Svensk Vardepappersmarknad.

e Likhet och tydlighet i process och standardisering kan vara hjalpsamt och kan leda till
forbattring och forenkling. | detta fall &r vi dock tveksamma till om den féreslagna
standardiseringen kommer att fa langsiktigt positiva effekter. Vi ser en stor risk att
den kommer att leda till utdkad administrativ borda och 6kade kostnader. Risken ar
sarskilt stor i emissioner dar due diligence av detta slag inte behdvs och inte tillfor
nagot varde.

e | samband med utgivande av féretagsobligationer ar emittenten ansvarig for eventuellt
prospekt och informationsmaterial. Den féreslagna rekommendationen riskerar bli ett
verktyg for att utdka emittentens ansvar pa ett orimligt och betungande satt. Om
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rekommendationen antas ar det darfor centralt att det tydligt framgar att due diligence i det
enskilda fallet maste ramas in pa sedvanligt satt, till exempel av ansvarsbegrasningar for
individer och tydliga vasentlighetstrosklar. Det bdr aven tydliggéras att emittentens
svar endast lamnas per en specifik tidpunkt. Utan tydlighet i dessa delar riskerar
rekommendationen och fragorna att sla fel och fa langtgaende konsekvenser.

e Det ar dnskvart att det tydligt framgar att syftet med eventuella standardiserade due
diligence fragor ar att arrangoren har tillracklig information. Investerarna i sin tur far ta
del av prospekt och annat informationsmaterial fran emittenten. Detta skulle kunna goras
an tydligare i rekommendationen.

e Det namns att behovet av due diligence kan vara mer begransat for vissa typer av
emittenter. Forslagsvis namns har aven emittenter med aktier upptagna till handel
eftersom dessa har att tillampa en rad regler om informationsgivning, inte minst
marknadsmissbruksférordningen.

e Det framgar av fragelistan att den inte ska ses som uttémmande och att omfattningen av
due diligence ska bestammas fran fall till fall. Det ar forstas riktigt. P& samma sétt bor det
framga att alla frdgorna inte nddvandigtvis ar relevanta i alla fall.

e Vianser att nagra av fragorna bér omformuleras for att vara majliga for en emittent att
besvara. Nagra exempel:

Fraga 6 — En emittent kan svarligen kan ge ut obligationer i ett skede da det finns
insiderinformation i bolaget. Emittenten kan dock normalt sett inte selektivt [Amna
insiderinformation till arrangerande bank varfor denna fraga inte ar mojlig att besvara,
annat an nekande.

Fraga 8 — Information om ratinginstituts beslut kan utgora insiderinformation och kan i sa
fall normalt sett inte selektivt lamnas till arrangerande bank.

Fraga 9 och 10 — Detta &r omfattande fragor som tydliggor vikten av relevanta
vasentlighetstrosklar och begréansningar till vad emittenten kénner till vid ett givet tillfalle
mm (se allman kommentar om att frdgorna maste ramas in pa ett adekvat satt).

Fraga 11 — Vi utgar ifran att den frAdgan knappast kan besvaras pa annat satt &n nekande
varfor frdgan kan tyckas meningslos.

Sammanfattningsvis kan ségas att vi ar tveksamma till att rekommendationen om due diligence
behdvs. Om man véljer att &nda ta fram en rekommendation maste den utformas pa ett satt som
foérenklar aven for foretagen och inte utvidgar deras administrativa bordor, kostnader och ansvar
ytterligare. Vidare &r det 6nskvart att pdgaende regleringsinitiativ pd den svenska
foretagsobligationsmarknaden koordineras.
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