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Uppdatering av Svensk Virdepappersmarknads mallvillkor for
foretagsobligationer, beslutad av Juristgruppen den 26 april 2022

Bakgrund

Svensk Vardepappersmarknad (SVPM) har sedan 2013 tagit fram mallvillkor for féretagsobligationer
inom primart high yield-segmentet. Arbetet med mallvillkoren har sedan starten riktats in pa de icke-
kommersiella delarna av villkoren i sadana obligationsemissioner. Ambitionen ar att mallvillkoren,
genom att utgora en etablerad och balanserad referenspunkt, ska bidra till en standardisering av
sadana bestammelser som vanligtvis aterfinns i obligationsvillkoren pa marknaden.

SVPM har under det senaste aret, tillsammans med medlemmarna och efter samrad med andra
intressenter, arbetat med att ta fram en uppdaterad version av mallvillkoren. SVPM har anlitat
Mannheimer Swartling Advokatbyra (MSA) for att bista féreningen i uppdateringsarbetet. Som en del
i arbetet har MSA gjort en genomgang av hur mallvillkoren har anvéants i praktiken under de senaste
tva aren. Genomgangen omfattar ett 80-tal transaktioner, fran sommaren 2019 till sesnsommaren
2021, som finns i Finansinspektionens prospektregister och dar mallvillkoren har utgjort grunden for
villkoren for det specifika obligationslanet.

Under 2021 har SVPM:s kansli ocksa haft bilaterala méten med fler an tjugo intressenter fran olika
delar av marknaden, inklusive emittenter, legala radgivare, investerare, agenter och infrastruktur-
bolag. Under moétena har manga vardefulla synpunkter och forslag framforts och dessa har fott in i
arbetet med att uppdatera mallvillkoren. Aven det forslag till Grundldggande principer fér s.k. high
yield-obligationer som dr féremdl fér handel pG marknadsplats i Sverige som togs fram inom ramen
for Kollegiet for svensk bolagsstyrning 2020 har, tillsammans med yttranden over forslaget och
efterféljande diskussioner, tagits med som ett underlag i arbetet med att uppdatera mallvillkoren.

| borjan av 2022 genomfdrdes ett 6ppet remissforfarande, dar alla som ville hade méjlighet att lamna
synpunkter pa den foreslagna, uppdaterade versionen av mallvillkoren.

Andringar i den uppdaterade versionen
Andringarna som beslutades av Juristgruppen den 26 april 2022 bestar i huvudsak av féljande:

e | avsnitt 4 har det tillkommit texter och viss ny uppdelning har gjorts, sa att avsnittet nu
innehaller malltexter fér Conditions precedent to the Issue Date, Conditions precedent to
disbursement och Conditions subsequent. Samtliga skrivningar ar dock frivilliga och maste
anpassas utifran omstandigheterna i den enskilda transaktionen.

e De tidigare bestammelserna kring Bondholders’ Committee har inte fatt nagot genomslag pa
den svenska marknaden; i denna version av mallvillkoren har regleringen kring Bondholders’
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Committee darfor forenklats. De uppdaterade mallvillkoren innehaller ocksa skrivningar

avseende ansvarsbegransningar samt maojligheten for Bondholders’ Committe att erhalla
ersattning fran emittenten (se punkten 7.5 respektive 15.9) for arbete i samband med en
Event of Default.

| avsnitt 8, Payments in respect of the bonds, har stycke 8.2 uppdaterats, med anledning av
forandringar i Euroclear Swedens regelverk och hantering.

Make whole-bestammelserna, inklusive definitionen av ”Applicable Premium”, har ersatts
med en mer standardiserad ”call-trappa” i punkt 10.3, for att battre spegla de villkor som
anvants pa den svenska marknaden under de senaste aren.

| mallbestammelsen om put option vid ett change of control- eller listing failure-event
(avsnitt 10.6) har stycket inom hakparenteser om att emittenten ska skicka meddelande till
investerare som inte redan har pakallat mojligheten till fortida aterbetalning, for att ge dem
ytterligare en chans att begédra fortida aterbetalning, strukits eftersom det inte har fatt nagot
genomslag i villkor pa den svenska marknaden.

Mallvillkoren innehaller en bestammelse om att emittenten, sa snart det ar praktiskt mojligt
efter forvarv eller aterkdp av obligationer, ska tillhandahalla information om emittentens och
koncernbolags egna innehav samt vardet av makulerade obligationer. Information om
antalet utestaende obligationer kan vara av stort varde for investerare, i synnerhet i den man
deras investeringspolicy satter begransningar pa andelen av deras eget innehav i emittentens
finansiella instrument. Fran emittentens hall kan det a andra sidan vara betungande att
behdva offentliggdra informationen via ett pressmeddelande eller att I6pande uppdatera
informationen pa hemsidan. For att hitta en lamplig balans har bestammelsen justerats sa att
informationen endast behdéver finnas tydligt angivet i bokslutskommuniké och
kvartalsrapporter (se punkt 12.1.2).

Det dr inte ovanligt att obligationsvillkor innehaller en eller flera finansiella nyckeltal som ska
uppfyllas fran tid till annan, s.k. maintenance test, eller vid vissa specifika handelser sasom
upptagande av ny skuld eller utdelning, s.k. incurrence test. Utfallet av dessa ska dven
rapporteras till agenten genom s.k. compliance certificates. De uppdaterade mallvillkoren
innehaller en struktur for, och exempelskrivningar avseende, maintenance respektive
incurrence test (foretradesvis i avsnitt 13), samt en mall fér compliance certificate i en bilaga
(se dven punkt 12.1.4). Precis som i 6vriga delar av mallvillkoren ar samtliga skrivningar
frivilliga och maste anpassas utifran omstandigheterna i den enskilda transaktionen.
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De uppdaterade mallvillkoren innehaller exempelskrivningar pa generella ataganden, s.k.
general undertakings, varav punkterna 14.1-14.10 &r standardiserade ataganden som
forekommer i de flesta transaktioner medan punkterna 14.11-14.14 &r mer transaktions-
specifika. Darutover introduceras definitionerna ”"Permitted Debt”, ” Permitted Guarantee”
och ”"Permitted Security”, vilka reglerar vanligt forekommande undantagssituationer dar det
kan vara tillatet att uppta skuld, [imna garantier eller stalla ut sdkerhet. Skrivningarna avses
utgora vagledning vid framtagandet av obligationsvillkoren, men maste anpassas utifran
omstandigheterna i den enskilda transaktionen.

| punkt 17.3.4 har ett fortydligande lagts till om att agenten har mojlighet att lamna
uppdateringar till emittenten under ett pagaende beslutsforfarande avseende om
kvorumnivan har uppnatts och andelen réstande som har réstat for respektive mot forslaget.

| punkt 17.4.10 respektive 17.4.11 har skrivningar om vissa erbjudanden i samband med
rostningsforfaranden inforts. Bestimmelserna avser dels att s.k early bird fees tillats forutsatt
att svarsperioden inte understiger tio (10) arbetsdagar i syfte att sdkerstélla att dven
underliggande agare till forvaltarregistrerade obligationer hinner résta, dels ett férbud mot
ersattning som utgar endast till de som rdstar for ett visst forslag, inklusive erbjudanden om
att delta i ett aterkdpserbjudande som villkoras av att innehavaren samtycker till
rostningsforfarandet.

Enligt punkten 18.1.1 finns en mdjlighet att med agentens godkdnnande i vissa fall andra
villkoren utan ett formellt rostningsforfarande. For att mojliggoéra sddana férfaranden har ett
fortydligande om att agenten ska ha ratt till att anlita externa legala radgivare pa
emittentens bekostnad inforts i punkt 19.2.6.

Punkten 24.1.3 har justerats sa att agenten ska kunna begransa innehallet i de fysiska
informationsutskick som gors till den mest vdsentliga informationen for att innehavaren ska
kunna utdva sina rattigheter, tillsammans med hanvisning till var ytterligare information
kommer att finnas tillganglig. Det tidigare kravet i punkten 17.4.15 om att skriftligen meddela
respektive innehavare om resultat i ett réstningsfarande har tagits bort. En hanvisning till var
ytterligare information kommer att hallas tillganglig ska istallet inkluderas i kallelsen (se
punkten 17.2.2(j) respektive 17.3.2(h)).

Vissa mindre férandringar och justeringar av redaktionell karaktar har gjorts, t.ex. ett byte
fran ”"Notes” till "Bonds” vilket bedéms béattre spegla den 6versattning som anvands pa den
svenska marknaden, uppdaterade laghanvisningar, uppdaterade rantedefinitioner och vissa
formaténdringar i syfte att forbattra ldsbarheten sdsom anvandning av punktlistor samt att
conditions precedent och conditions subsequent lyfts ut i en bilaga.
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