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103 97 Stockholm
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finansinspektionen@fi.se
www.fi.se

Andrade foreskrifter med anledning av
EU:s forordning om europeiska grona
obligationer

Sammanfattning

Finansinspektionen foreslar andringar i Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2007:17) om verksamhet p& marknadsplatser. Andringarna géller for
europeiska grona obligationer som har getts ut av emittenter som inte ar
skyldiga att upprétta prospekt.

Forslaget innebéar i huvudsak att svenska blir ett godtaget sprak i faktablad,
allokeringsrapporter och konsekvensrapporter. Andringarna foreslas med
anledning av det lagforslag med kompletterande bestdammelser till EU:s
forordning om europeiska grona obligationer som regeringen lamnade i
lagradsremissen Europeiska grona obligationer den 30 maj 2024.

Andringarna i foreskrifterna foreslas trada i kraft den 21 december 2024.
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1 Utgangspunkter

1.1 Malet med regleringen

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2023/2631 av den

22 november 2023 om europeiska grona obligationer och frivilligt
upplysningslamnande for obligationer som marknadsférs som miljomassigt
hallbara och for hallbarhetslankade obligationer (EU-forordningen) ska
borja tillampas den 21 december 2024. EU-férordningen forutsétter att vissa
nationella lagstiftningsatgarder vidtas. | lagradsremissen Europeiska gréna
obligationer fran den 30 maj 2024 (lagradsremissen) foreslar regeringen
darfor en ny lag med kompletterande bestammelser till EU-forordningen.
Den féreslagna lagen innehaller bland annat bestammelser om Finans-
inspektionens utrednings- och tillsynsbefogenheter, om ingripanden och
sanktioner vid dvertradelser av EU-férordningen samt om avgifter for att
bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt férordningen. Regeringen
uttalar i lagradsremissen att foreskrifter om sprak som Finansinspektionen
godtar att vissa handlingar uppréttas pa, bor meddelas genom myndighets-
foreskrifter (lagradsremissen s. 61). | den foreslagna lagen finns darfor ett
bemyndigande for regeringen, eller den myndighet som regeringen
bestammer, att meddela foreskrifter om vilket sprak som ska anvandas i
faktablad enligt artikel 10, i allokeringsrapporter enligt artikel 11 och i
konsekvensrapporter enligt artikel 12 i EU-férordningen.

Mot den bakgrunden foreslar Finansinspektionen andringar i Finansinspek-
tionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamheter pa marknadsplatser
(marknadsplatsforeskrifterna). De forslag som Finansinspektionen behand-
lar i denna remisspromemoria utgar fran innehallet i lagradsremissen och
forutsatter att myndigheten far bemyndigande att meddela sadana
foreskrifter som namns i lagradsremissen.

Malet med Finansinspektionens forslag till andringar i marknadsplats-
foreskrifterna &r att anpassa foreskrifterna till EU-forordningen och till
forslagen i lagradsremissen genom att infora bestammelser om vilket sprak
som ska anvéndas i faktablad, allokeringsrapporter och konsekvens-
rapporter.

1.2 Nuvarande och kommande regelverk

En gron obligation &r en obligation som syftar till att minska klimat- och
miljopaverkan och bidra till en hallbar utveckling. Innan EU-férordningen
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antogs fanns ingen nationell eller internationell lagstiftning som reglerade
utgivningen av gréna obligationer. I och med EU-férordningen finns ett
regelverk som reglerar europeiska grona obligationer. EU-férordningen
innebar en frivillig standard for emittenter som vill ge ut obligationer med
beteckningen “europeisk grén obligation” eller ’EuGB” (European green
bond). For att en obligation ska fa kallas europeisk gron obligation eller
EuGB maste den uppfylla en rad krav under obligationens I6ptid och fram
till forfall. Ett nyckelkrav &r att de upplanade medlen omvandlas till
ekonomiska verksamheter som antingen ar miljomassigt hallbara, och darfor
anpassade till miljomalen i EU:s taxonomiférordning?, eller bidrar till att
omvandla verksamheter sa att de kan uppfylla kriterierna for att bli
miljomassigt hallbara (artiklarna 4-8 i EU-férordningen). EU-férordningen
kraver darutdver att emittenterna offentliggor externt granskade faktablad,
allokeringsrapporter och konsekvensrapporter med information om bland
annat hur obligationsintakterna ska anvandas, samt vilken positiv respektive
negativ miljopaverkan som intékterna har (artiklarna 10-12 i EU-
forordningen).

Alla typer av emittenter, savél finansiella och icke-finansiella féretag som
stater, bade inom och utanfor Europeiska unionen (EU), ska kunna emittera
europeiska grona obligationer. EU-forordningen omfattar aven europeiska
grona obligationer som ges ut i samband med vérdepapperisering. EU-
forordningen syftar till att hjélpa investerare att identifiera grona
obligationer samt hjéalpa emittenter, specialféretag for vardepapperisering
och originatorer (nedan kallas de gemensamt for aktorer) att ge
standardiserad hallbarhetsinformation vid sin finansiering. EU-férordningen
syftar dven till att forhindra gronmalning och staller enhetliga krav pa de
aktorer som valjer att anvanda beteckningen europeisk gron obligation eller
EuGB. I jamforelse med de standarder for grona obligationer som finns i
dagslaget (till exempel Green Bond Principles, framtagna av bransch-
organisationen International Capital Markets Association) stéller EU-
forordningen tydligare krav pa aktorer som vill ge ut obligationer med
beteckningen europeisk gron obligation eller EuGB.

Aktorerna kommer &ven i fortsattningen att kunna ge ut grona obligationer
utan att omfattas av EU-forordningen sa lange som obligationerna inte

! Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om
inrattande av en ram for att underlatta hallbara investeringar och om andring av forordning
(EU) 2019/2088.
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kallas for europeisk gron obligation eller EUGB. Finansinspektionen har inte
meddelat nagra specifika foreskrifter for sadana gréna obligationer.

Europeiska kommissionen (kommissionen) har fatt befogenhet att anta
delegerade akter som kompletterar EU-forordningen pa vissa omraden.
Kommissionen ska &ven inom vissa angivna tidsfrister lagga fram rapporter
med eventuella lagstiftningsforslag.? Nagra sddana delegerade akter har
kommissionen &nnu inte antagit och det ar darfér oklart hur dessa
bestammelser kommer att se ut.

1.3 Regleringsalternativ

Nér en europeisk grén obligation erbjuds till allménheten, eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad i Sverige, foljer det av EU-férordningen att
faktablad, allokeringsrapporter och konsekvensrapporter ska upprattas
antingen pa ett sprak som &r brukligt i internationella finanskretsar eller pa
ett sprak som den behdriga myndigheten godtar. Vilket eller vilka sprak som
godtas av Finansinspektionen bor enligt lagradsremissen inte bestammas i
varje enskilt fall, utan bor regleras i foreskrifter i likhet med hur det &r
reglerat inom andra delar av finansmarknadsomradet. | lagradsremissen
anges dven att sadana foreskrifter kan ge utrymme for undantag i enskilda
fall.®

Ett alternativ till att infora nya foreskrifter ar att lamna allmanna rad. All-
manna rad ar dock — till skillnad fran foreskrifter — inte bindande, utan
endast en rekommendation till aktérerna om hur de kan agera for att
uppfylla de krav som stalls i lagar, férordningar eller myndighets-
foreskrifter. Ett annat alternativ skulle kunna vara att pa nagot annat sétt,
genom extern kommunikation, meddela att Finansinspektionen godtar ett
eller flera andra sprak an det som &r brukligt i internationella finanskretsar.
Finansinspektionen beddmer dock att bindande bestdmmelser om vilket
eller vilka sprak som ar godtagna skapar forutsebarhet for aktorerna, och en
likformighet med andra motsvarande regler inom finansmarknadsomradet.
Inspektionen anser darfor, i likhet med regeringen, att en anpassning till EU-
forordningen bor ske genom bindande foreskrifter. Finansinspektionen anser
dock att det for narvarande inte finns skél att meddela foreskrifter om
mojligheten att i enskilda fall bevilja undantag fran sprakkraven.

2 Lagradsremissen s. 15.
% Lagradsremissen s. 61.
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1.4 Rattsliga forutsattningar

| lagradsremissen foreslas att regeringen, eller den myndighet som
regeringen bestammer, ska fa meddela foreskrifter om vilket sprak som ska
anvandas i faktablad enligt artikel 10, i allokeringsrapporter enligt artikel 11
och i konsekvensrapporter enligt artikel 12 i EU-férordningen (1 kap. 5 §
forslaget till lag med kompletterande bestammelser till EU:s férordning om
europeiska grona obligationer). Finansinspektionen utgar i denna
remisspromemoria fran att inspektionen kommer att fa ett bemyndigande att
meddela sadana foreskrifter.

1.5 Arendets beredning
Med hénsyn till &ndringsforslagens begransade omfattning har arendet inte
beretts med nagon extern referensgrupp.

2 Motivering och Overvaganden

Finansinspektionen redogor nedan for de foreskriftsandringar som foreslas. |
avsnitt 2.1 behandlas vilka aktérer som omfattas av forslagen. | avsnitt 2.2
redogors for forslagen till &ndringar i marknadsplatsforeskrifterna och
skalen for dem. Slutligen, i avsnitt 2.3, behandlas fragan om nér de
foreslagna foreskriftsandringarna ska trada i kraft.

2.1 Aktdrer som omfattas av férslagen

Som regel ska aktorer som vill ge ut obligationer med beteckningen
europeisk gron obligation eller EuGB, dven ge ut ett prospekt enligt
prospektforordningen® (se artikel 14 i EU-férordningen). Enligt artikel 14.2
i EU-forordningen galler dock inte detta krav nar det ar frdga om sadana
vardepapper som undantas fran tillampningen av prospektférordningen
enligt dess artikel 1.2 b och d. Enligt artikel 1.2 b i prospektforordningen
ska den férordningen inte tillampas pa icke-aktierelaterade vardepapper som
emitteras av en medlemsstat eller av en medlemsstats regionala eller lokala
myndigheter, av internationella offentliga organ dar en eller flera
medlemsstater & medlemmar, av Europeiska centralbanken eller av
medlemsstaternas centralbanker. Prospektforordningen ska, enligt artikel
1.2 d i férordningen, inte heller tillampas pa véardepapper som villkorslost

4 Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggdras nar vérdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad, och om upphévande av direktiv 2003/71/EG.
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och oaterkalleligen garanteras av en medlemsstat eller av regionala eller
lokala myndigheter i en medlemsstat. Detta innebar for svensk del att
kommuner, regioner, Riksgaldskontoret (Riksgélden) och Sveriges riksbank
(nedan offentliga aktorer) kan ge ut europeiska gréna obligationer i enlighet
med EU-férordningen utan att uppratta ett prospekt. Aven privata aktorer
kan ge ut europeiska gréna obligationer utan att upprétta ett prospekt om
obligationerna garanteras av till exempel Riksgélden, en kommun eller en
region.

Privata aktorer, som kreditinstitut, bostadsinstitut eller icke-finansiella
foretag, vars obligationer inte garanteras av en medlemsstat eller av
regionala eller lokala myndigheter i en medlemsstat far alltsa anvanda
beteckningen europeisk gron obligation eller EUGB endast om de
offentliggor ett prospekt (se artikel 14.1 i EU-férordningen). Under sadana
forhallanden ska faktablad, allokeringsrapporter och konsekvensrapporter
tillhandahallas pa samma sprak som anvands i prospektet eller prospekten
(artikel 15.3 i EU-forordningen). Det innebér att forordningens krav pa
sprak ar direkt tillampligt i Sverige nar det finns en prospektskyldighet.
Bestammelser om sprakkrav for prospekt finns i 11 a kap. marknadsplats-
foreskrifterna.

De foreslagna dandringarna i marknadsplatsforeskrifterna galler alltsa endast
for sadana aktorer som kan ge ut europeiska grona obligationer enligt EU-
forordningen, utan att omfattas av en skyldighet att offentliggdra prospekt.

2.2 Spraket i faktablad, allokeringsrapporter och

konsekvensrapporter

Finansinspektionen foreslar att svenska ska vara ett godtaget sprak i
faktablad, allokeringsrapporter och konsekvensrapporter enligt artikel 15.2 i
EU-forordningen.

Sprakkraven i EU-forordningen ar utformade sa att faktablad, allokerings-
rapporter och konsekvensrapporter i vissa fall far upprattas pa ett sprak som
den behdriga myndigheten godtar. Regeringen bedomer i lagradsremissen
att det bor bestammas i foreskrifter vilket sprak Finansinspektionen godtar,
samt att sddana foreskrifter kan ge utrymme for undantag i enskilda fall.®

5 Lagradsremissen s. 61.
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Bestammelser om vilket sprak som ska anvandas i faktablad, allokerings-
rapporter och konsekvensrapporter, enligt artiklarna 10-12 i EU-
forordningen, finns i artikel 15.2. Enligt denna bestammelse ska faktablad,
allokeringsrapporter och konsekvensrapporter, efter emittentens eget val,
tillhandahallas antingen pa ett sprak som ar brukligt i internationella
finanskretsar eller — om obligationerna erbjuds till allmanheten eller ar
upptagna till handel i endast en medlemsstat — pa ett sprak som godtas av
den behdriga myndigheten i den medlemsstaten.

Huvudregeln i prospektregelverket &r att ett prospekt ska upprattas pa
svenska (se 11 a kap. marknadsplatsforeskrifterna). Detta har bland annat
motiverats av investerarskyddet och vikten av att svenska konsumenter ska
kunna tillgodogora sig innehallet i ett prospekt — ett dokument som manga
ganger innehaller svartillganglig materia och begrepp som inte ingar i
normalt sprakbruk. Ett annat motiv ar att anvandningen av svenska spraket i
prospekt kan antas framja en stabil och vl fungerande finansmarknad.®
Finansinspektionen anser att dessa argument aven galler i fragan om
sprakkraven for faktablad, allokeringsrapporter och konsekvensrapporter.
Darut6ver bor det framhallas att svenska ar det sprak som enligt 10 §
spraklagen (2009:600) ska anvandas hos bland annat forvaltnings-
myndigheter. Detta argument galler séarskilt starkt i detta fall, eftersom det
framst ar offentliga aktorer som tréffas av forslaget. Finansinspektionen
foreslar darfor att utgangspunkten ska vara att det sprak som inspektionen
godtar for faktablad, allokeringsrapporter och konsekvensrapporter enligt
artikel 15.2 i EU-forordningen ar svenska. Forslaget innebar att
motsvarande regler som redan géller for prospekt enligt 11 a kap. marknads-
platsforeskrifterna ocksa kommer att gélla for faktablad, allokerings-
rapporter och konsekvensrapporter.

Om obligationerna erbjuds till allménheten eller ar upptagna till handel i tva
eller flera medlemsstater, ska dokumenten tillhandahallas pa ett sprak som
ar brukligt i internationella finanskretsar eller pa ett sprak som godtas av
den behdriga myndigheten i var och en av dessa medlemsstater (artikel

15.2 b i EU-férordningen). Om Sverige &r en av dessa medlemsstater ska
faktablad, allokeringsrapporter och konsekvensrapporter alltsa atminstone
upprdattas pa svenska eller pa ett sprak som ar brukligt i internationella
finanskretsar.

6 Beslutspromemorian Andringar i marknadsplatsforeskrifterna med anledning av
prospektférordningen (FI dnr 18-18516) s. 11 f.
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| artiklarna 10-13 i EU-forordningen finns bestdimmelser om granskning av
de olika dokumenten. Aktorerna ska begara att sa kallade externa granskare
granskar faktabladen och allokeringsrapporterna. Aktorerna kan aven, pa
frivillig grund, lata konsekvensrapporterna bli foremal for extern gransk-
ning. Dérutover ska informationen och de externa granskarnas bedémning
offentliggodras tillsammans med eventuella prospekt (artikel 15.1 i EU-
forordningen). Samtidigt ska aktoren, utan onddigt drojsmal, underratta den
behoriga myndigheten om offentliggérandet (artikel 15.4 i EU-
forordningen). Att faktablad, allokeringsrapporter och konsekvensrapporter
godkanns av externa granskare innebdr att aktorerna inte behdver fa dessa
handlingar godkanda av Finansinspektionen pa forhand. Inspektionen utévar
inte heller ndgon tillsyn Gver de aktorer som undantas fran prospekt-
skyldigheten enligt artikel 1.2 b och d i prospektférordningen (artikel 44.3 i
EU-forordningen). Detta innebar att den foreslagna sprakbestammelsen inte
kommer att tillampas inom ramen for inspektionens tillstands- och
tillsynsverksamhet.

2.3 lkrafttrddande

EU-forordningen ska tillampas fran och med den 21 december 2024. |
lagradsremissen foreslas att lagen med kompletterande bestammelser till
EU-forordningen ska tréda i kraft samma dag. Det ar lampligt att
foreskrifterna trader i kraft i nara anslutning till den foreslagna lagens
ikrafttradande. Finansinspektionen foreslar darfor att andringarna i
marknadsplatsforeskrifterna ska trada i kraft samma dag som den foreslagna
lagen, det vill s&ga den 21 december 2024.

Finansinspektionen bedomer att det inte behdvs nagra dvergangs-
bestammelser till foreskriftsandringarna.

3 Forslagets konsekvenser

I avsnitt 1.1 och 1.3 finns en beskrivning av vad Finansinspektionen vill
uppna med de foreslagna andringarna och vilka alternativa I6sningar som
finns.

For uppgifter om de bemyndiganden som férvéntas kunna ligga till grund
for de foreslagna andringarna och om ikrafttradande, se avsnitt 1.4
respektive 2.3. Finansinspektionen bedémer att forslaget omfattas av det
bemyndigande som foreslas i lagradsremissen.
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Inspektionen bedomer att forslaget dverensstammer med och inte gar utdver
Sveriges skyldigheter som medlemsstat i EU.

Forslaget innebdr att aktorer som ger ut europeiska gréna obligationer i
Sverige och inte omfattas av prospektskyldighet kan vélja att ge ut
faktablad, allokeringsrapporter och konsekvensrapporter pa ett sprak som &r
brukligt i internationella finanskretsar eller pa svenska. Forslaget ar en
direkt foljd av de bestammelser om sprak som framgar av EU-forordningen,
och de lagregler som regeringen har foreslagit till f6ljd av dem. Finans-
inspektionen anser att de forslag som behandlas i denna promemoria ar en
forutsattning for att skapa den tydlighet och forutsebarhet som kravs for att
berorda foretag ska veta att svenska ar ett godtaget sprak i faktablad,
allokeringsrapporter och konsekvensrapporter.

Nedan behandlas de konsekvenser som forslaget bedoms fa for foretagen,
samhéllet och konsumenterna och aven for Finansinspektionen.

3.1 Konsekvenser for samhallet och

konsumenterna

Forslaget innebar att faktablad, allokeringsrapporter och konsekvens-
rapporter far upprattas pa svenska. Att de aktuella handlingarna kan
tillhandahallas pa svenska underlattar forstaelsen for innehallet i handling-
arna. FOr narvarande tillhér Sverige de tio lander i varlden som har storst
marknad for grona obligationer.” Att handlingarna far upprattas pa svenska
bidrar till att konsumenter kan gora informerade val. Tillampningen av EU-
forordningen ar samtidigt en del i att minska gronmalning och bidra till
unionens klimat- och miljémal. Enligt Finansinspektionen kan de foreslagna
andringarna darmed forvantas bidra till positiva effekter for saval
investerare som den finansiella stabiliteten.

3.2 Konsekvenser for foretagen

3.2.1 Berdrda aktorer

Forslaget berdr endast de aktérer som ger ut obligationer med beteckningen
europeisk gron obligation eller EuGB, och som samtidigt &r undantagna fran
prospektskyldigheten enligt artikel 1.2 b och d i prospektférordningen. Det
ar darmed framfor allt obligationer emitterade av offentliga aktdrer som

7 Lagradsremissen s. 65.
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Riksgalden, kommuner, regioner, internationella offentliga organ,
Europeiska centralbanken och medlemsstaternas centralbanker som
omfattas av forslaget. Aven privata aktérer som ger ut obligationer som
garanteras av exempelvis Riksgélden, en kommun eller en region omfattas
av forslaget.

Eftersom forslaget inte omfattar privata aktorer som kreditinstitut, bostads-
institut eller icke-finansiella foretag, vars obligationer inte garanteras av en
medlemsstat eller av en regional eller lokal myndighet, bedémer Finans-
inspektionen att forslaget inte kommer att f nagra konsekvenser for sadana
foretag. Privata foretag som ska investera i europeiska gréna obligationer
kommer, i likhet med konsumenterna, att kunna ta del av faktablad,
allokeringsrapporter och konsekvensrapporter antingen pa ett sprak som ar
brukligt i internationella finanskretsar eller pa svenska (se avsnitt 3.1 ovan).

Marknadslaget, andra tillampliga regelverk och andra omsténdigheter kan
paverka i vilken utstrackning aktorer kommer att ge ut obligationer som
omfattas av EU-forordningen. Det kan darfor inte anges hur manga aktorer
som kan forvantas omfattas av den foreslagna sprakbestammelsen.

3.2.2 Konsekvenser for berdrda aktorer

Genom forslaget preciseras att svenska ar det sprak som godtas av
Finansinspektionen i faktablad, allokeringsrapporter och konsekvens-
rapporter. Forslaget forvantas leda till 6kad tydlighet och forutsebarhet for
de aktorer som vill ge ut europeiska grona obligationer. Darutover ar det,
enligt EU-férordningen, alltid tillatet for aktorerna att anvanda ett sprak som
ar brukligt i internationella finanskretsar. Forslagen bedéms inte medféra
nagra 6kade kostnader for aktorerna.

Forslaget ror kommuner och regioner, men bedéms inte inskranka den
kommunala sjalvstyrelsen.

3.3 Konsekvenser for Finansinspektionen

Forslaget forvantas inte paverka Finansinspektionens resursbehov eftersom
den foreslagna sprakbestammelsen inte kommer att tillampas i inspek-
tionens tillstdnds- och tillsynsverksamhet. Andringarna kréaver inga sarskilda
informationsinsatser, utéver en avisering pa Finansinspektionens webbplats.
De foreslagna foreskriftsandringarna bor utvarderas ett ar efter att foreskrift-
erna har tratt i kraft.
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3.4 Ovriga konsekvenser

Forslaget bedoms inte i 6vrigt fa nagra andra konsekvenser dn de som
behandlas i denna promemoria.
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