Obligationer blir

Féretagsobligationer &r pa vag att bli
glédheta pa den svenska finansmark-
naden. Marknaden néastan fordubblades

i fjol och nu ger sig allt fler méaklarhus och
investerare in i det snabbvéxande

segmentet.

Bakom tillvéxten ligger medelstora fore-
tag som allt oftare viljer obligationer
i stallet fér banklan for att finansiera sig.

ABG Sundal Collier, Carne-
gie och Catella har alla en
sak gemensamt. De har pa
kort tid startat och byggt
upp egna avdelningar speci-
aliserade pa foretagsobliga-
tioner.

Bakgrunden &r den krafti-
gatillviixten inom segmentet
hogriskobligationer och
obligationer utan kreditbe-
tyg. Under fjolaret néra for-
dubblades emissionsvoly-
men av dessa papper frin
9960 till 17403 miljoner
kronor.

”Det hir ar ett vildigt
spannande omrade och vart
maél dr att bli storst pd mark-
naden”, siger Niklas Ekman
péinvestmentbanken Carne-
gie som under hosten byggt
upp en arbetsgrupp pa fem
personer som jobbar med f6-
retagsobligationer.

Hardare laneregler
Orsakerna till tillviixten ar
flera:

» Hérdare utldningsregler
for bankerna. De sa kallade
Basel 3-reglerna som &r pa
vég att drivas igenom kom-
mer att innebéra att banker-
na tvingas bli mer restriktiva
med att1&na ut pengar. For de
storsta bolagen kommer det
alltid att finnas pengar, men
de mindre bolagen kommer
att f 1dna mindre pengar och

betala hogre rénta jamfort
med tidigare.

» Gamla lan forfaller. Under
perioden 2011till 2013 forfal-
ler ovanligt mycket lan vilket
driver upp efterfrdgan pa nya
krediter.

» Misstroende mot banker-
na. Under finanskrisen upp-
tickte manga medelstora fo-
retag pa ett brutalt sétt att de
inte bara kunde forlita sig pa
att deras bank skulle sékra fi-
nansieringen. Minnet av det-
ta lever kvar hos manga fore-
tagsledningar och darfor vil-
jer ménga att nu gardera sig
med ett nytt alternativ till
vanlig bankfinansiering.

Fast Partner valde
Mid Cap-noterade Fast Part-
ner ir ett exempel pé ett lite
mindre bolag som nyligen
valt att finansiera en del av
sin verksambhet via foretags-
obligationsmarknaden i stél-
let for med traditionella
banklan. I hostas emitterade
fastighetsbolaget ett obliga-
tionsldn pd 300 Mkr som
snabbt blev 6vertecknat.
”Det kiinns som ett smart
komplement till bankfinan-
siering som vi gérna ville tes-
ta och samtidigt bidra till att
marknaden kommer i gang”,
sdger Fast Partners vd och
storsta  dgare  Sven-Olof
Johansson som kan tdnka sig

att ge ut nya obligationer i
framtiden.

Ghman pionjar

I den aktuella transaktionen
anvinde Fast Partner mik-
larfirman Ohman som rad-
givare. Det var ingen tillfdl-
lighet att valet foll just pa
denna firma. Ohman har
varit ndgot av en pionjir i
uppbyggnaden av den svens-
ka marknaden for hogrisk-
obligationer inom foretags-
segmentet.

Redaniborjan av2000-ta-
let bérjade Ohman jobba
med den hér typen av obliga-
tioner och tillsammans med
storbanken SEB har firman
dominerat segmentet fram
till for ndgon méanad sedan.

Forlorade personal

D4 lamnade plétsligt stora
delar av foretagsobligations-
avdelningen Ohmans och
gicki stéllet till konkurreran-
de firmor som Carnegie, Ca-
tella och ABG Sundal Collier.
Orsaken sags vara att perso-
nalen ansfig att vinsterna
frin den 16nsamma obliga-
tionsavdelningen fick ticka
forlusterna i Ohmans aktie-
mikleri.

Ohman har dock fortfa-
rande ett starkt varumérke
inom segmentet och de atta
personer som limnade
firman &r nu ersatta.

"Fler personer i dag”
”Vi har betydligt fler perso-
ner som jobbar med foretags-
obligationer idag dn i hostas
och ridknar med att medverka
i fler kapitalanskaffningar i
ar an forra aret”, siger
Ohmans chef for foretags-
affdrer Stefan de Geer.
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Réntor pa dver 10 procent
M Det finns ingen fungerande
officiell marknadsplats for
foretagsobligationer utan
handeln sker via banker och
maklarfirmor.

M Nér ett foretag ger uten
obligation krévs oftast i ett
forsta skede eninsats kring
500000 kronor for att kunna
varamed att investera.

M Men pa andrahandsmark-
naden handlas obligationerna

vanligtvis i poster kring 10 000
kronor. Vanligast for privat-
investerarna ar att ga via
fonder.

M Ibland tas ett minimi-
courtage ut men de stora
pengarna tjanar maklarna pa
att skara emellan pa kép- och
séljkurserna (ofta runt 1 pro-
cents sa kallade spread).

M Rintan pa obligationerna
varierar beroende parisken i

foretaget som ger ut obliga-
tionen. | gar gick det bland
annat att kopa foretagsobliga-
tioner till foljande rantor:

» Bayport: 12 procent.

» PA Resources: 10,5 procent.
» Black Earth Farming: 9,25
procent.

» Corem: 7,35 procent.

» Fast Partner: 6,23 procent.
» Bonnier: 5,47 procent.

Kalla: Bloomberg.

Skjuter fart

Marknaden for foretagsobligationer har tagit fart och
i fjol 6kade volymerna med cirka 75 procent till
17.4 miljarder kronor.

Volym, miljarder kronor

Kalla: Bloomberg/Thomson Financials/Carnegie.

Stefan Edberg:”

Tennislegenden Stefan
Edberg har investerat
hundratals miljoner
kronor i foretagsobliga-
tioner det senaste aret
och nu startar han en
fond helt inriktad pa till-
gangsklassen.

"Du sover bra pa natten
och far bra avkastning till
lag risk”, sager han.

Det var mitt under den brin-
nande finanskrisen som Ste-
fan Edberg upptickte vilka

strilande placeringsmajlig-
heter som erbjods pa foretags-
obligationsmarknaden.

”"Den marknaden kra-
schade och det uppstod bra
koptillfdllen nir folk tving-
ades silja ut sina tillgangar.
Vitrodde inte att de nordiska
bankerna skulle g& omkull
och kunde kopa obligationer
med 50 procents rabatt”, be-
rittar Stefan Edberg.

Han investerade framst
genom fondforvaltningsbo-
laget Case dar han ocksé ar

deldgare. Det tunga borsaret
2009 lyckades Cases bland-
fond Fairplay ge 27 procent i
avkastning och 2010 gick
fonden upp med 10 procent.

Storsta investeraren
Framgangarna for Fair Play
har nu fatt Stefan Edberg och
de andra deldgarna i Case att
dra i géng en renodlad fore-
tagsobligationsfond,  Safe
Play.

Tillsammans med Kris-
tianstads Sparbank ar Stefan



alit hetar
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bra avkastning till lag risk”

Edberg den storsta investera-
ren i fonden, de har runt 50
miljoner kronor vardera. Fon-
den startades vid arsskiftet
och har for nérvarande cirka
300 Mkr i forvaltat kapital
men maélsdttningen &r att
lyckas fa in ”flera miljarder
kronor”, enligt Cases vd och
grundare Bosse Pettersson.

Halv miljard kronor

Stefan Edberg har i dag en
betydande andel av sitt kapi-
tal, som totalt uppskattas till

runt en halv miljard kronor,
investerat i foretagsobligatio-
ner.

”Under en period hade jag
ungefir halften av mitt kapi-
tal i foretagsobligationer. Nu
har jag minskat lite men ge-
nerellt tycker jag man som
sparare kan ha mellan 10 och
20 procent av sina pengar i
den har typen av papper”, sa-
ger Stefan Edberg.

Han arbetar sjilv aktivt
med att marknadsfora fon-
den mot kunder och traffar

Tennisstjarnan
Stefan Edberg
investerar i fore-
tagsobligationer.

forvaltaren Tom Andersson
dagligen pa kontoret i Vaxjo.

Fastigheter i Vaxjo
”Det dr Tom som tar besluten
men jag dr med och lyssnar
och kommer med en del syn-
punkter”, siger Stefan Ed-
berg som de senaste &ren
ocksd har blivit en stor
fastighetsigare i Vaxjo dar
han har sin bas.

1996 slutade Stefan Ed-
berg att spela professionell
tennis och hade da réknat i

dagens penningvirde spelat
in 140 Mkr. Efter karrifiren
har placeringar blivit ett av
hans stora intressen.

Spelar tennis
”Jag foljer marknaden nistan
pa heltid och forsoker att hal-
la mig informerad”, sidger
Stefan Edberg som fortfaran-
de spelar tennis nagra gang-
eriveckan.
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